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Encuesta sobre las expectativas de los especialistas en economia del
sector privado (Encuesta del Banco de México), septiembre 2024

Préxima publicacion: 1 de noviembre

Tabla 1. Resumen Expectativas del Sector Privado (mediana), septiembre 2024.

Expectativa 2024 Expectativa 2025
agosto septiembre agosto  septiembre
Inflacion general 4.64% 4.44% v 3.80% 3.80% -
Inflacién subyacente 3.90% 3.83% v 3.72% 3.70% v
Crecimiento PIB real 1.60% 1.46% v 1.50% 1.20% v
Tipo de cambio 19.00 19.66 A 19.60 19.81 A
Tasa de Fondeo Interbancario 10.25% 10.00% v 8.25% 8.00% \/

Fuente: Grupo Financiero BASE con informacién del Banco de México

1. Crecimiento del PIB

Como se anticipaba, en septiembre el deterioro de las expectativas econémicas continud pues,
la mediana de las expectativas de crecimiento econdmico para el 2024 mostré una disminucién
por sexto mes consecutivo. Los especialistas en economia del sector privado ahora prevén que
México muestre un crecimiento de 1.46%, siendo la expectativa mas baja hasta el momento
(Figura 1y Tabla 1). De igual manera, la expectativa de crecimiento para el 2025 disminuyé por
cuarto mes consecutivo, de 1.50% en agosto a 1.20% en septiembre, siendo también la
expectativa mds baja hasta el momento (Figura 1y Tabla 1).

De cumplirse las proyecciones de la encuesta de septiembre para el resto del sexenio, y
teniendo en cuenta el crecimiento ya observado en los primeros cinco anos, México estaria
creciendo un acumulado de 5.10% en el sexenio de Lépez Obrador (Figura 2). Con lo anterior,
se estaria observando el peor desempefio econdmico para un sexenio desde el periodo de
Miguel de la Madrid, cuando el crecimiento econdmico fue de 3.09%. Por su parte, si se
considera una tasa de crecimiento poblacional de 6.05% para el sexenio de Lépez Obrador, el
PIB per capita terminaria con una contraccién de 0.89% (Figura 2).
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Es importante recordar que, en septiembre se
aprobaron tres reformas constitucionales, de las
cuales dos deterioran el marco institucional de
México. La reforma al Poder Judicial, como esta
planteada, compromete la independencia del
Poder Judicial y pone en riesgo la relacidn
comercial con Estados Unidos y Canada. Esto se
espera que frene la llegada de nuevas inversiones
y eventualmente podria también detener la
reinversion de utilidades y contrataciéon de
personal de empresas que ya estan en México. La
reforma tiene el potencial de llevar a la economia
mexicana hacia una recesion.
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Por su parte, la reforma constitucional a la Guardia Nacional, que pasaria a la administracion de
la Secretaria de la Defensa Nacional, militarizando la seguridad publica, podria afectar la
percepcion de seguridad en el pais y desincentivar la inversion privada, tanto nacional como
extranjera, debido a preocupaciones sobre el respeto al estado de derecho y los derechos
humanos. Por lo anterior, no se descarta que en encuestas futuras la expectativa de crecimiento
econdmico para México continue siendo recortada.

Figura 2. Crecimiento en todo el sexenio (%)
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México de septiembre del 2024.

Fuente: Grupo Financiero BASE con informacién de INEGI v del Banco de México.
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2. Factores que obstaculizan el crecimiento econédmico de México

Por su parte, la encuesta de septiembre reveld que los principales factores que podrian frenar
el crecimiento econdmico de México, de acuerdo con el porcentaje de respuestas de los
especialistas, son (Figura 3):
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Gobernanza (58%). Aumentando desde el 57% registrado el mes anterior. Al interior,
destaca que el factor de incertidumbre politica interna es por segundo mes consecutivo
el principal factor que podria obstaculizar el crecimiento de la actividad econémica en
México. Lo anterior es altamente probable que esté relacionado a todo lo desenlazado
sobre las reformas al Poder Judicial y a la Guardia Nacional y los riesgos que implican
para México.

Condiciones econdmicas internas (14%). Al interior, los factores que mayor porcentaje
mostraron fueron: 1) incertidumbre sobre la situacién econémica interna (7%) y 2)
ausencia de cambio estructural en México (5%).

Condiciones externas (12%). Al interior, los principales factores identificados son: 1)
incertidumbre cambiaria (3%), 2) debilidad en el mercado externo y la economia mundial
y 3) inestabilidad politica internacional (3%).

Finanzas publicas (8%). Siendo los principales factores el de 1) politica de gasto publico
(3%) y 2) el nivel de endeudamiento del sector publico (3%).

Politica monetaria (6%). Al interior, el principal factor que pudiera frenar el crecimiento
de México fue la politica monetaria que se esta aplicando en el pais (4%).

Inflacion (3%). Destaca que se trata del menor porcentaje asignado desde marzo del
2021. Al interior, son relevantes los factores de: 1) aumento en los costos salariales (2%)
y 2) presiones inflacionarias en el pais (1%).

Figura 3. Principales factores que obstaculizan el crecimiento econémico de México (% de respuestas)
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.Fuente: Grupo Financiero BASE con informacién del Banco de México
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3. Inflacion

En septiembre, la expectativa de inflacion Figura 4. Expectativas de inflacién,
general en México para el cierre del 2024 se ubicé 470 septiembre 2024

en 4.44% (Figura 4y Tabla 1), cayendo después de
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inflacionario en México ha mejorado. En la

primera quincena de septiembre la inflacion Figura 5. Expectativa de Inflacion para los
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Fuente: Grupo Financiero BASE con informacién de Banxico

inflacion general para el 2025, se mantuvo por
segundo mes consecutivo en 3.80%, mientras que la expectativa para la inflacion subyacente
para el 2025 disminuyd, pasando de 3.72% en agosto a 3.70% en septiembre (Tabla 1). Por su
parte, la expectativa de inflacion para los préximos 12 meses aumentd a 3.80% (Figura 5),
después de dos meses consecutivos de disminuciones. Por su parte, considerando que la tasa
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de interés nominal disminuyd en 25 puntos base a 10.50% y que la expectativa de inflacion para
los proximos 12 meses aumento, la tasa real ex ante, la cual sirve para determinar el nivel de
restriccion monetaria, bajoé de 6.80% en agosto a 6.45% en septiembre (Figura 6), lo que implica
una politica monetaria un poco menos restrictiva, comparada con la observada al inicio del afo
(7.17%).

Figura 6. Tasa de interés real ex-ante, corto plazo
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Fuente: Grupo Financiero BASE con informacién de Banxico

4. Tasa de interés

La expectativa de la tasa de interés para el cierre del 2024 bajé a 10.00% en septiembre, siendo
el segundo mes consecutivo de disminucidn (Figura 7 y Tabla 1). Para el 2025, la expectativa
también disminuyd por segundo mes, pasando de 8.25% en agosto a 8.00% en septiembre
(Tabla 1).

Cabe recordar que, el pasado 8 de agosto, la Junta de Gobierno del Banco de México recortd la
tasa de interés en 25 puntos base a 10.75% y que el 26 de septiembre volvid a recortar la tasa
en 25 puntos base a 10.50%, siendo el tercer recorte en el ciclo a la baja y acumulando en el
ano recortes por 75 puntos base. La desaceleracién en la inflacion de México junto con el recorte
de tasa de la Reserva Federal, fueron factores para que el recorte a la tasa se realizara. La ultima
decisiéon no fue undnime, pues el subgobernador Jonathan Heath voté a favor de mantener la
tasa de interés sin cambios en 10.75%. Asimismo, en el comunicado destacaron que 1) la
actividad econémica de México atraviesa por un periodo de debilidad, 2) la inflacion se
desacelerd debido a la reversidon de los choques que habian afectado al componente no

Tu experto en divisas y pagos internacionales
bancobase.com


http://bancobase.com/

A BASE

subyacente y esperan que se sigan disipando en Figura 7. Expectativas de la tasa de interés,
los préximos trimestres, 3) el panorama septiembre 2024
inflacionario ha mejorado, lo que se refleja en los
niveles actuales de la inflacion subyacente y 4) 104% -
hacia adelante, esperan que el entorno
inflacionario permita ajustes adicionales a la tasa .
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Fuente: Grupo Financiero BASE con informacién de Banxico

a la tasa de interés de referencia y reducir el nivel
de apretamiento monetario en el futuro.

5. Percepcion del entorno econédmico y momento para realizar inversiones

En cuanto a la percepcion del entorno econémico, 1) el porcentaje de los analistas que
consideré que el entorno empeorara en los proximos 6 meses disminuyd de 71% en agosto a
68% en septiembre, 2) el porcentaje que considera que el entorno permanecera igual aumento
de 24% a 26%, y 3) el porcentaje que considera que el entorno mejorara se mantuvo sin cambios
en 5%. Por otro lado, el porcentaje de analistas que considera que el entorno econémico-
financiero mexicano no esta mejor que hace un afio se mantuvo sin cambios en 84%.

Finalmente, el porcentaje de analistas que considera que actualmente es un buen momento
para realizar inversiones en México disminuyd de 11% a 5%, después de permanecer sin
cambios por dos meses seguidos (Figura 8). El porcentaje que considera que es un mal
momento para realizar inversiones aumentd por sexto mes consecutivo, pasando de 63% a
66% (Figura 8). Finalmente, destaca que 29% de los encuestados respondié no estar seguro en
cuanto al momento de realizar inversiones (Figura 8), aumentando después de tres meses
consecutivos de disminuciones.
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Figura 8. Momento para realizar inversiones en México (% de respuestas), septiembre 2024
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Fuente: Grupo Financiero BASE con informacién del Banco de México
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El presente documento ha sido elaborado por Banco Base para fines EXCLUSIVAMENTE INFORMATIVOS y basado en
informacién y datos de fuentes consideradas como fidedignas. Sin embargo; Banco Base NO asume responsabilidad
alguna por cualquier interpretacion; decision y/o uso que cualquier tercero realice con base en la informacién aqui
presentada. La presente informacidn pretende ser exclusivamente una herramienta de apoyo y en ningin momento
debera ser utilizada por ningun tercero para fines politicos; partidistas y/o cualquier otro fin anélogo.
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