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PANORAMA GENERAL
» Tal parece que las preocupaciones sobre la economia comienzan a materializarse.

» El ritmo de crecimiento del PIB se ha debilitado significativamente en los ultimos dos
afos.

> Lainversion fija bruta se debilita rapidamente.
» Lainversion extranjera directa refleja la incertidumbre que prevalece en el pais.

» La preocupacion por la situacion fiscal del pais aument6 tras el incumplimiento del
objetivo original de reducir en 2025 el déficit en tres puntos del PIB.

» Esto finalmente presionaré los niveles de deuda y su costo al alza, como se observa
en el Paquete Econdmico.

» El andlisis de las principales calificadoras considera que se elevan los riesgos de la
calificacién soberana del pais.

LAS PREOCUPACIONES SE MATERIALIZAN

En un entorno en el que ya por varios afios prevalece un débil estado de derecho,
elevados niveles de inseguridad, delincuencia, impunidad y corrupcion, aunado a una
creciente incertidumbre politica interna y ahora una fuerte inquietud por algunas
diferencias con diversos paises en materia de relaciones comerciales, tal parece que las
preocupaciones sobre la economia comienzan a materializarse.

Las cifras mas recientes muestran un importante debilitamiento de la actividad econémica
del pais. El ritmo de crecimiento del PIB se ha debilitado significativamente en los ultimos
dos afios. El ultimo dato corresponde al tercer trimestre del 2024 y se ubica en 1.6%, que
si bien es ligeramente mayor al 1.2% del periodo previo, es el segundo mas bajo desde
el ultimo trimestre del 2021 e inferior al crecimiento promedio de los ultimos 30 afios.

Un indicador que refleja con mayor precision esta situacion es el de inversion fija bruta.
Tras un sorpresivo repunte que inicié al cierre del 2022 hasta un incremento maximo de
26.6% en agosto del 2023, se inicid una rapida tendencia a la baja, de tal manera que
después de 17 meses consecutivos con incrementos de dos digitos, a partir de mayo del
presente afio muestra avances muy moderados que, para agosto, su dato mas reciente,
ya reporta una caida anual de 0.9%.
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Por tipo de comprador se aprecia que la inversién publica fue la que registré el mayor
descenso anual (7.4%) en agosto, con lo que acumulé cuatro meses consecutivos a la
baja. Esto se podria relacionar con los menores flujos de inversion debido a la conclusién
de los proyectos insignia del gobierno.

La inversion privada también muestra un rapido descenso en su ritmo de crecimiento. En
agosto tuvo una caida anual de 1.2%, su segunda baja desde febrero del 2021. Esto, si
bien puede estar relacionado con algunos proyectos del gobierno, también estaria
reflejando el entorno de incertidumbre politica interna, ademas de la preocupacion por el
ambiente internacional para enfrentar temas como incertidumbre en el comercio exterior,
aranceles, migraciéon y la revision del TMEC en los préximos afios.

La inversion extranjera directa es otro indicador que igualmente muestra cierto
debilitamiento. Hasta ahora la Secretaria de Economia no ha reportado los resultados
oficiales del tercer trimestre, aunque hace algunos dias el titular de la Secretaria sefialé
gue en ese lapso se captaron 2,100 millones de dolares (md) de nuevas inversiones, lo
gue significa un incremento de 133% respecto al trimestre previo. Por su parte, el
subsecretario de Comercio Exterior sefialé que en el tercer trimestre la Inversion
Extranjera Directa (IED) total fue de 5,737 md, “un nuevo récord histérico”.

Sin embargo, las cifras que dio a conocer el Banco de México al publicar los resultados
de la balanza de pagos al tercer trimestre no coinciden con ese reporte. Con base en
estos resultados, en ese lapso la IED total que ingresé al pais fue de 3,217 mp, monto
inferior en 42.8% a la del trimestre previo y 8.7% por debajo de la reportada en igual
periodo del afio pasado. Las nuevas inversiones fueron de solo 511 millones, cifra que
ademas de ser 25% menor al dato previo y 81.1% menor a la del afio pasado, fue la mas
baja para el mismo periodo desde 2013. Asimismo, resalta que la reinversion de utilidades
fue negativa en 225 millones de dolares, mientras que las cuentas entre compaiiias
ascendieron a 2,931 md.

Asimismo, la preocupacion por la situacion fiscal del pais aumento tras el incumplimiento
del objetivo original de reducir en 2025 el déficit en tres puntos del PIB, lo que finalmente
presionara los niveles de deuda y su costo al alza, como se observa en el Paquete
Econdmico.

En este contexto, tal parece que el andlisis de las principales calificadoras considera que
se elevan los riesgos de la calificacion soberana del pais. Recientemente, tanto la
calificadora Moody's como HR Ratings cambiaron su perspectiva de estable a negativa,
lo que sin duda puede incidir en la evolucion de la IED, que ya muestra cierta
incertidumbre.
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En todo este ambito existe la preocupacion de que el pais vea afectada su competitividad.
La amenaza de los Estados Unidos de aplicar aranceles a México, si bien en principio
afecta a las empresas estadounidenses, se ofrecen politicas que pueden compensar
dicho impacto, a través de medidas como la reduccion de impuestos, entre las mas
relevante.

Por el contrario, en México no se perciben estimulos que contribuyan a compensar el
impacto de esas acciones ni para fortalecer el crecimiento y bienestar. En el pais se tiene
prevista una politica tributaria mas agresiva, una reforma judicial que atenta contra las
libertades de emprender, costos laborales cada vez mas elevados y un tema regulatorio
poco eficiente que afecta las reglas del juego. En concreto, medidas que estan restando
competitividad a la planta productiva del pais en un momento critico para el crecimiento
y desarrollo de México.

Evidentemente, todo esto refleja la dificil situacion que debe enfrentar el pais en los
préximos afos. Lo preocupante es que no se debe perder mas tiempo y mostrar las
intenciones claras de enfrentarla con decisién. En ese tenor, es de celebrar la creacion
del Consejo Asesor de Desarrollo Econémico Regional y Relocalizacion (CADERR) para
dinamizar lo antes posible, las inversiones nacionales y extranjeras en México.
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México

En el periodo enero-octubre las
exportaciones totales sumaron 513.4 mil
millones de ddlares (mmd), lo que significo
un incremento anual de 4.0%. ElI mayor
impulso provino de las exportaciones no
petroleras que crecieron 5.2%, dentro de
las cuales las agropecuarias lo hicieron en
6.9%, las extractivas 12.5% y las de
manufacturas 5.0%. Las exportaciones
petroleras cayeron 15.2%. Por su parte, el
valor total de las importaciones fue de
524.0 mmd, superando también en 4.0%
el valor del mismo lapso del afio pasado.
A su interior, las importaciones de bienes
de consumo aumentaron 4.2% y las de
bienes intermedios 3.6%. Por su parte, la
adquisicion de bienes de capital crecio
7.0%. De esta manera, el saldo de la
balanza comercial en el periodo enero-
octubre result6 deficitaria en 10.6 mmd,
superior en 3.4% al déficit reportado el afio
pasado.
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FUENTE: INEGI

De acuerdo con los resultados del INEGI,
la actividad de la construccion sigue
mostrando un importante debilitamiento.
Las cifras indican que durante septiembre
el valor de la produccion generada por las
empresas constructoras se contrajo 4.8%
respecto al mes previo, con lo que
acumulé tres meses consecutivos a la
baja. Respecto al mismo mes del afio
pasado, se reporta una caida de 21.6%,
acumulando cinco meses ininterrumpidos
ala baja. El mayor deterioro se observo en
el valor de las obras de transporte y
urbanizacién, que se redujo 16% en el
mes, de tal manera que respecto al afo
pasado tuvo una caida de 57.7%.
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Estados Unidos

De acuerdo con la segunda estimacion del
Departamento de Comercio, durante el
tercer trimestre del afio el Producto Interno
Bruto (PIB) crecié a una tasa anualizada
de 2.8%, manteniéndose sin cambio
respecto a su estimacion preliminar y en
linea con la expectativa del mercado. No
obstante, se observan algunos ajustes a
su interior. El gasto de consumo personal
registré un avance de 3.5%, dos décimas
de punto porcentual por debajo de la
estimacién preliminar. La inversion
privada se corrigié de un alza de 0.8% a
1.1%. Por su parte, las exportaciones se
corrigieron de un avance de 8.9% a 7.5%,
mientas que en las importaciones la
correccion fue de 11.2% a 10.2%. El
consumo del gobierno se mantuvo sin
cambio en un incremento de 5.0%.
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Fuente: Departamento de Comercio.

El Departamento de Comercio informo
que durante octubre el ingreso personal
aumentd 0.6%, el doble de su avance
previo y de la estimacion del mercado. Por
su parte, el gasto personal se elevé 0.4%
después de que un mes antes aumentara
0.6%. Asimismo, fue superior al
prondstico del mercado que anticipaba un
avance de 0.2%. De esta manera, la tasa
de ahorro personal como porcentaje del

ingreso personal disponible se ubic6 en
4.4%, superando el 4.1% el mes previo.
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FUENTE: Departamento de Comercio

El Departamento de Vivienda y Desarrollo
Urbano informé que, con base en cifras
ajustadas a tasa anual, en octubre se
vendieron 610 mil viviendas nuevas, lo
gue ademas de representar una
disminucion mensual de 17.3% y una
anual de 9.4%, estuvo por debajo del
pronéstico del mercado que anticipaba la
venta de 718 mil unidades.
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Oct. 28 Noviembre

alnov. 4 al 8 11 al 15 18 al 22 25al 29
Cetes 28 dias 10.20% 10.10% 10.10% 10.05% 9.95%

Bolsa Mexicana de Valores 50,622.39 51,845.17 50,469.40 50,470.75 49,812.64

Base monetaria (mill. pesos) 3,075,046.9 | 3,108,535.9 | 3,152,322.0 | 3,140,994.1

Activos internac. netos (md) 229,914.9 229,470.1 228,627.5 229,573.6 ---
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