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Meéxico tiene impulso para crecer hasta
2025 por encima de su potencial: FMI

LZsa situacion aviva riesgos de que
la presion inflacionaria se mantenga
y las tasas de interés sigan altas

DORA VILLANUEVA

El Fondo Monetario Internacional
(FMI) estima que la economia mexi-
cana crezca este ylos proximos dos
afnos por encima de su potencial, lo
que aviva los riesgos de que las pre-
siones inflacionarias se mantengan
v el Banco de México deba mante-
ner por mas tiempo la embocadura
a laactividad econdmica a través de
las tasas de interés.

El organismo financiero inter-
nacional estima que este afio la
economia de México crezca 1.1 por
ciento del producto interno bruto
(PIB) por encima de su potencial; en
2024 1o haga 1.2 por cientoarribade
su capacidad; incluso en 2025, pese
auna desaceleracion, avance 0.5 por
ciento sobre el potencial que tiene,

“El hecho de que se crezca por
arriba del potencial, o que haya un
exceso de demanda, y que pudiera

generar un sobrecalentamiento
(de la economia), en determinado
momento se podria traducir en
presiones inflacionarias, ya sean co-
yunturales o en las expectativas de
mediano y largo plazo”, explicd Ja-
mes Salazar, subdirector de Andlisis
Econdmico y Sectorial en CI Banco.

El FMI prevé que la economia
mexicana crezca este y el siguiente
aio, 3.2 y 2.1 por cienta respectiva-
mente; ambas previsiones fueron
ajustadas el 4 de octubre, de 2.6 y
1.5 por ciento. A lo largo de 2023,
incluso antes, la constante en las
revisiones al alza que el FMI y otros
organismos internacionales han rea-
lizado sobre la actividad en México
se acompafian de la anotacion: “su-
perd nuestras expectativas”. Para
2025 se prevé que el avance del PIB
sea de 1.5 por ciento.

En un articulo publicado por el
FMI, Sarwat Jahan y Ahmed Saber
Mahmud explican que una “brecha

del producto positiva” ocurre cuan-
do la actividad econdmica es mayor
a la que se tiene a plena capacidad;
“por ejemplo, cuando para cubrir la
demanda las fabricas y los obreros
deben operar muy por encima de su
capacidad mas eficiente.

“En un auge, el producto supera
su nivel potencial y crea una bre-
cha positiva. Se dice entonces que
la economia estd sobrecalentada,
lo que ejerce presion alcista sobre
la inflacion y puede llevar al banco
central a elevar las tasas para enfriar
la economia”, expone la publicacidn.

Las previsiones de una brecha
positiva mayor a cero en México
responden a la fortaleza de la econo-
mia de Estados Unidos, que contagia
este dinamismo a su principal socio
comercial; a los efectos estimados
del nearshoring —y la mayor inver-
sion, construccidny, enun horizonte
mas largo, produccion que implica
esa relocalizacion de las cadenas
de suministro—, desarrollé Janneth
Quiroz, directora de Andlisis Eco-
némico, Cambiario y Bursaril en
Monex Grupo Financiero.

“Finalmente, la actividad local ha
presentado una resiliencia importan-
te, donde vemos que el consumo ha

tenido undesempeio relativamente
positivo en lo que va del afio, a pesar
de la elevada inflacidn y de las eleva-
das tasas de interés”; este factor, su-
mado al impulso de Estados Unidos
yla relocalizacion de firmas, pueden
estar detras de las expectativas del
FMI, puntualizd la analista.

“La brecha positiva indica que la
economia estd creciendo por arriba
de su potencial y que en determina-
do momento, cuando esta brecha es
consistentemente creciente (como
se observa en las previsiones del
FMI de 2022 a 2024), existe el ries-
g0 de sobrecalentamiento. Se nota
en algunos puntos de una expansion
sorpresiva lo que ohservamos en
20237, comentd Salazar.

Tanto el analista de CI Banco co-
mo Quiroz refieren que “gran parte
del giro™ en la retdrica del Banco
de México, sobre posibles recortes
a tasas de interés a finales de afio,
que va fueron zanjados, y cambiados
por un “serd necesario mantener la
tasa de referencia en su nivel actual
durante un periodo prolongado”, se
debe a que la economia mexicana se
mueve por encima de su potencial.

Los analistas prevén que sea has-
ta el tercer trimestre o la segunda

mitad del praximo afio que el Ban-
co de México mantenga en el nivel
actual su tasa de interés, de 11.25
por ciento, lo cual se recarga en las
revisiones al alza de casitodo el ho-
rizonte de inflacion proyectado por
el organismo.

En la mads reciente reunion de
politica monetaria, algunos inte-
grantes de la Junta de Gobierno del
Banco de México “indicaron que la
brecha del producto se encuentra en
terreno positivo. Uno comentd que
dadas las nuevas cifras de cuentas
nacionales, que reflejan una recupe-
racion masrapida, y el mayor impul
so a la actividad que se espera para
2024, la estimacion puntual de esta
brecha se volvid ligeramente positi-
va en el horizonte de prondstica”, se
lee en la minuta del conclave.

“El panorama inflacionario serd
complicado e incierto a lo largo de
todo el horizonte de prondstico, con
riesgosal alza. Ante ello, para lograr
la convergencia ordenada y sosteni-
da de la inflacidn general a la meta
de 3 por ciento, (la Junta de Gobier-
no) considera que serd necesario
mantener la tasa de referencia en su
nivel actual durante un periodo pro-
longado”, establecid el organismo.



