Economia

Entorno Internacional (EE.UU.)

Ademas, destacd que auln es pronto para evaluar el impacto de las
recientes medidas proteccionistas anunciadas y, aunque anticipé que
sus efectos sobre la inflacién podrian ser transitorios y reflejarse en
un aumento puntual de los precios, no descarté la posibilidad de que
dichos efectos resulten mas persistentes. Powell argumenté que el
Comité se encuentra comodo con la postura monetaria actual por lo
que buscan tener mayor claridad y observar la evolucion de los datos
antes de realizar nuevos ajustes. Powell enfatizd, que no hay prisa
para ajustar la tasa de fondos federales.

Mejora moderada en servicios

El indice mostré una mejora ligera en abril, al pasar de 50.8 en marzo
a 51.6 y se mantuvo en territorio de expansién. Este desempeno
positivo refleja avances en nuevos pedidos, empleo y entregas de
proveedores. Sin embargo, se observd una presion al alza en los
precios.
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Disminuyen las solicitudes de desempleo

Las solicitudes iniciales de desempleo cayeron con fuerza y
sorprendieron a la baja frente a lo esperado, mostrando que los
despidos se mantienen contenidos. El dato sugiere que la resiliencia
laboral. Aunque las solicitudes iniciales bajaron, el hecho de que las
continuas sigan elevadas refuerza la cautela de la Fed.

Solicitudes de seguro de desempleo,
promedio movil de 4 semanas en miles
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Disminuye la productividad y aumenta el costo laboral

La productividad laboral disminuyé 0.8% en el primer trimestre de
2025, respecto al trimestre previo, mientras que el costo laboral
incrementod 5.7%. En comparacién con el primer trimestre de 2024, la
productividad laboral incrementd 1.5% y el costo laboral 1.3%.

Productividad y costo laboral
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Déficit comercial se amplia

El déficit comercial de marzo se amplié mas de lo esperado, debido a
un fuerte aumento en las importaciones, especialmente de bienes de
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consumo y productos farmacéuticos, lo que impacta a la baja el
crecimiento del PIB del primer trimestre.
Balanza comercial, mil millones de d6lares
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Perspectivas

La economia mexicana mostré signos de estancamiento en el primer
trimestre de 2025, con un crecimiento del PIB de apenas 0.2%
trimestral y 0.8% anual, impulsado principalmente por el sector
agricola. Si bien los datos publicados esta semana mostraron un
repunte del consumo y la inversién en el mes de febrero, la
expectativa a la baja se confirma ante los datos de confianza del
consumidor de marzo y abril, aunados a una tendencia a la baja mas
pronunciada de la confianza empresarial y los indicadores
automotrices. Para 2025, las proyecciones de crecimiento para 2025
han sido revisadas a la baja; el FMI anticipa una contraccién del 0.3%,
mientras que analistas locales estiman un estancamiento de la
economia nacional, resultado de la incertidumbre econémica ante
posibles aranceles de EE.UU. y del debilitamiento de la demanda
interna. Las exportaciones y las remesas han disminuido, y el tipo de
cambio ha mostrado una estabilidad en niveles menores a 20 pesos
por délar, resultado de una estabilidad relativa del délar (medido por
el DXY) y por la relativa tranquilidad respecto a las tensiones
comerciales esta semana, acotando la percepcion de riesgo global.
La inflacién anual se elevé a 3.93% en abril, cercana al limite superior
del rango objetivo del Banco de México, lo que permitiria un recorte
adicional de 50 pb en la reunién de la préxima semana. El Banco de
México tiene la posibilidad de estimular una débil demanda interna,
aungue por su mandato Unico debe priorizar la estabilidad de precios,
en un entorno de creciente incertidumbre externa.

Por su parte, en Estados Unidos, la desaceleracién econdémica y los
riesgos inflacionarios parecen ya inminentes. Si bien en el primer
trimestre de 2025, el PIB de EE.UU. se contrajo un 0.3% anualizado,
(la primera disminucioén en tres afos), la misma se debié mayormente
a un incremento atipico de las importaciones, lo cual se moderaria en
el corto y mediano plazo, revirtiendo la tendencia de crecimiento
observada en el 1T25. La inflacién, medida por el indice de precios
PCE, se acelerd al 3.6%, impulsada por los aranceles impuestos por
la administracién estadounidense, lo que reforzé la postura cautelosa
de la Fed, que mantuvo las tasas de interés en el rango de 4.25%-
4.5% ante la incertidumbre econémica y con un mercado laboral
sélido, que aun no muestra sefales de desaceleracion. De hecho, las
solicitudes de seguro de desempleo sorprendieron a la baja. No
obstante, la menor productividad laboral podria anticipar una
potencial desaceleracion en el mercado laboral. Si bien analistas del
sector privado prevén una recesion leve hacia finales de afio,
escenario mas probable de acuerdo con la tendencia observada es el
de una desaceleracion. El escenario dependera del esquema final de
aranceles para los distintos socios comerciales de EE.UU. y de su
impacto en los precios internos y los flujos de comercio internacional,
especialmente ante socios comerciales relevantes en las cadenas de
suministro global y en sectores clave, como lo es China. La Reserva
Federal enfrenta el desafio de equilibrar el control de la inflacién con
el mantenimiento del crecimiento econémico en un entorno de
politicas comerciales volatiles.
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