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Especialistas y grupos finan-
cieros consultados por Excélsior
coineiden en que la economia
mexicana estd registrando un
crecimiento mas lento de lo es-
perado en los primeros meses
de este afio, por lo que han ajus-
tado sus proyecciones de creci-
miento para el pais en 2014,

Algunos bancos prevén que el
P1B podriacrecer 2,7 por ciento,
es decir 1.2 puntos porcentuales
menos que lo previsto por la Se-
cretaria de Haclenda.

Gabriel Casillas, economista
en jefe de Grupo financiero Ba-
norte IXE, Gabriela Siller, di-

rectora de anilisis econdmico

y financiero de Banco Base,
Alfredo Contifo, director para
América Latina de Moody's
Analyties, Sergio Martin More-
no, economista en jefe de HSBC
y Mario Correa, director de Fis-
tudios Econémicos de Scotia-
bank, reconocieron que se sigue
observando una marcadadebili-
dad sobre todo en sectores como
la construeccidn, ademas de que
se observa que el impacto en el
consumo por las medidas fisca-
les va a ser especialmente inten-
so eneste primer trimestre.

Mencionan que parte del fre-
no se debe a que el invierno mds
es més severo en Estados Uni-
dos, lo cual tendra efectos sobre
suactividad economica en el pri-
mer trimestre del afio.>B

Proyecciones de crecimiento 2014
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Analistas de grupos
financierosy
economistas dicen que
el pais tendra una
lenta expansién

este aio, frente a

la estimacion del
Congreso de 3.9%

EXPECTATIVAS PARA MEXICO

Reconocen un menor
crecimiento para 2014

POR FELIPE GAZCON
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aeconomiamexicana estiaregistrandoun

crecimiento mds lento de lo esperado en

los primeros meses de este aflo, porloque

el consenso de economistas y varios gru-

pos financieros consultados por Excélsior

afirmaronque ajustaronalabaja sus pro-
yeceiones de crecimiento para 2014, algunos bancos
incluso prevén que el PIB podria crecer 2.7 por elento,
esdecir 1.2 puntos porcentuales menos que lo previsto
por la Secretaria de Hacienda.

Gabriel Casillas, economista en jefe de Grupo fi-
nanciero Banorte IXE; Gabriela Siller, directora de
analisis econémico ¥ financiero de Banco Base; Alfre-
do Coutifio, director para América Latina de Moody’s
Analytics; Sergio Martin Moreno, economista en jefe
de HSBC, y Mario Correa, director de Estudios Econd-
micos de Scotiabank, reconocieron que se sigue obser-
vando una marcada debilidad, sobre todo en sectores

como la construceion y ademas de que se observa que
el impacto en el consumo por las medidas fiscales va
a ser especialmente intenso en este primer trimestre,

Precisan quela Reforma Fiscal estd deteniendo las
decisiones de inversion de las empresas, ademads de
que el invierno mds severo en EU tendr efectos sobre
su actividad econémica en el primer trimestre del afio
v esto afeet( las exportaciones de México.

Banorte IXE bajl su proyececién de crecimiento del
PIB del pais para este aflo de 3.3 a 2.7 por ciento; Sco-
tiabank, de 3.27a 2.7 por ciento; Banco Base, de 2.98 a
2.84 por ciento; HSBC, de 4.1a 3.7 por ciento, mientras
que el consenso de analistas encuestados por Banxi-
co redujo en febrero su proyeccion de 3.40 a 3.23 por
ciento. En tanto, la Seeretaria de Hacienda refrendo
suproyeccién de un avance del PIB de 3.9% para 2014..

Sobre el impacto de las reformas, la opinién esta
dividida, ya que algunos economistas comienzan a du-
dar de que sus beneficios puedan elevar el crecimiento
del pais este aflo o en 2015, pero otros dicen que desde
fines de 2014 podria registrarse un impacto positivo.

Prevén lenta expansion
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CIENTO

ario Correa, director de Estu-
| \ / I dios Econdmicos de Scotia-
bank, afirmé que redujeron la
prevision de erecimiento del PIB para
la economia mexicana en 2014 de 3.27
a2.7por ciento, porque “la economia va
mas lenta de lo que se esperaba, sobre
todo en sectores como la construecion,
donde se sigue viendo una marcada
debilidad”.

“Ademas, al parecer también el im-
pacto enel consumo de las medidas fis-
cales va a ser especialmente intenso en
este primer trimestre y todo estobajala
perspectiva de crecimiento, del prime-
roy del segundo trimestre, sobre todo.

“Mds que unarevision a la baja, es-
tamos postergando un poco la prevision
del crecimiento, porque el primer tri-
mestre y el segundo vendrin mds dé-
biles de lo que se estuba esperando y
entonces las tasas altas legardn hasta
la segunda mitad del afio y en el pro-
medio se quedardn por debajo, desde
nuestro punto de vista, en la estimacién
que tenemos”, precisa.

Reconocid que los nuevos impues-
tos afectaron el poder adquisitivo de la
poblacion. “En las cifras de Hacienda,
la Reforma Fiscal reflejaba un aumento
enlos ingresos presupuestales de 50 mil
millones de pesos y este monto, sale de
los bolsillos de los hogares y las empre-
sas, por lo que la gente y las empresas
tienen menos dinero para consumir y
ahorrar, y estdn ahorita en este primer
trimestre ajustdindose a la nueva reali-
dad fiscal”, agregd.

“En general percibo una cautela
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Mario Correa, director de Estudios
Econdmicos de Scotiabank.

exacerbada en las decisiones de con-
sumo y de inversién de los hogares y de
las empresas, ante los cambios que he-
mos tenido, por lo que la confianza de
los consumidores esta en niveles rela-
tivamente bajos”, subrayo.

Correa coment6 que para 2015 es-
peran un crecimiento del PIB de 3.7 por
ciento, que significabasicamente regre-
saral potencial de erecimiento que tiene
México.

*Las reformas van a tardar algo de
tiempo en empezar a ver efectos palpa-
bles, sobre el potencial de crecimiento,
quizas sobre todo en 2016”, respondid
el directivo.

Comenté gue el crudo invierno de
EU afectd, sobre todo, las exportacio-
nes automotrices de México,

Estados Unidos se rezaga

en jefe de HSBC, reconocid que si

hahabido unabaja en el consenso
en general la estimacion de erecimien-
to del Producto Interno Bruto (PIB) en
México para este afo.

“En HSBC bajamos la estimacion
de crecimiento del PIB para este ano
de 4.1 por ciento a 3.7 por ciento, sin
embargo de cualquier manera continua
siendo una estimacion optimista de la
economiamexicana, ymassisetomaen
cuenta que venimos de un crecimiento
de L1 por ciento el afio pasado”, resalto
el directivo,

Sin embargo, la expectativa del
grupo financiero se mantiene optimis-
ta y por arriba del consenso de 3.4 por
ciento, pues espera que parte de la re-
cuperaciéndelaeconomia mexicana se
clarifique durante la segunda mitad de
2014,

“El ajuste ala baja en la proyeecion
del PIB se explica porque el motor mas
importante, que es la economia de Es-
tados Unidos, esta registrando un re-
traso en su recuperacion. Se dice que
es parte de un invierno muy crudo enla
Unién Americana pero ademas, el gasto
publico ha estado plano y no ha habido
un gran aumento de obra en la parte de
construceién por parte del sector pu-
blico. Esto es la principal causa de que
en México haya una desaceleracion”,
comento.

“La segunda causa, y esto nos lo di-
cen evideneias aneedoticas de los em-
presarios de la construceion, es que no
hahabidouninicio de obraimportante,

S ergio Martin Moreno, economista,
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Sergio Martin Moreno, economista
en jefe de HSBC

aun cuando el dinero ya estd distribui-
do todavia no se da un gasto piiblico en
construceion que sostenga que ya vie-
ne un impulso por ese lado, y de todas
maneras vemos un retraso en el ereci-
miento economico de Méxieo™ , comen-
t6 Sergio Martin Moreno.

“Quiero enfatizar que se trata deun
retraso enel crecimiento economico de
México; seguimos pensando que la di-
nidmica de la economia del pais es bue-
na y lo mas probable es que las tasas
de crecimiento de alrededor de 4 por
ciento se presenten entre el segundo se-
mestre de este afio y la primera mitad
del proximo™, abundd.

Por otro lado, el economista en jefe
de HSBCrecordd quela Reforma Fiscal
si afeetd el consumo.

Ven potencial en el pais

aoleadade correcciones alabaja
Len el estimado de crecimiento

para 2014 tiene mas que ver con
la debilidad con la que terminé la eco-
nomia mexicana en 2013 y menos con
lo que pasa en Estados Unidos, afirmé
Alfredo Coutifio.

El director para América Latina de
Moody’s Analyties dijo que desde su
punto de vista, “el mal tiempo invernal
a principios de afio en Estados unidos
es sdlo un asunto temporal que no de-
mor6mas deunas cuantas semanas, por
lo que es absurdo usarlo como pretexto
parajustificarla anemia estructural que
padece nuestro pais”.

*“Los mercados, sobre todo los na-
cionales, ya estdn despertando del
sueflo que les causo la euforia de las re-
formas, y hasta ahora se estian dando
cuenta que nada ha cambiado en la es-
tructura econémica del paisen el primer
aiio del nuevo gobierno™, recaleo.

México hastaahorasigue padecien-
do de las mismas debilidades del pa-
sado, afirmé, hasta que la puesta en
marcha de las reformas empiece a le-
vantar ineficienciasy obsnlescenciasen
los procesos productivos hacia el me-
diano plazo.

“Asilas correcciones tienen mas que
ver conunregreso de los mercados ylos
analistas ala crudarealidad econémica
mexicana, lo cual tiene poco que ver con
Estados Unidos, y por supuesto nada
que ver con los modelos econométricos
delos cualesla mayoria no usa para ha-
cer sus predicciones”, subrayo.

Coutifio indico que el efecto de las
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Alfredo Coutifig, director para
Ameérica Latina de Moody's Analytics.

reformas dependerd de la magnitud de
los cambios estructurales que produz-
canen los proximos afios, Eso depende
de que tanta flexibilidad y poder con-
traciclico genera la Reforma Fiscal y del
tamafio de la apertura que generen la
Reforma Energética, Financiera y de
Telecomunicaciones.

“Si los cambios son significativos
entonces esposible esperar quela capa-
cidad potencial de crecimiento aumen-
te del actual 3% a 4.5% para 2018. Por
lo que México requerird una segunda y
tercera generacion de reformas,

“Los efectos positivos directos de
las reformas se empezardn a sentir a
partir de 2015, por eso el crecimiento
estimado va de 3% en 2014 a4 por cien-
toen2015”, puntualizd.

AtUn persisten riesgos

2.8

POR
CIENTO

anco Base redujo su proyeccién
B de crecimiento esperado del PIB

de México para 2014 de 2.98
por ciento a 2.84 por ciento, comentd
Gabriela Siller.

La directora de andlisis econémico
financiero de Banco Base explicd que
ellento crecimiento que experimentala
economfa, reflejado en el aumento de
apenas 0.67 por clento anual del PIB en
eliltimo trimestre de 2013, fue un fac-
tor determinante en el recorte de dicha
expectativa.

Se esperaque el PIB de México crez-
ca l.14 por ciento en el primer trimestre
de 2014 frente al trimestre previo y dos
por ciento en términos anuales.

“Elcrecimiento de ese periodo tiene
importantes riesgos a la baja, primero
por las sefiales de menor dinamismo en
la economia de Estados Unidos, la cual
atraveso por condiciones climaticas ad-
versas en los ultimos meses, pudiendo
afectar considerablemente al sector ex-
portador”, reconocio.

También dijo que el consurmo interno
posiblemente se verd restringido por el
menor ingreso disponible de los hoga-
res, como consecuencia de los aumen-
tos en impuestos aprobados a finales
de 2013.

Anadié que el panorama economico
incierto y el periodo de transicion por
el que atraviesa el sector privado con
los cambios establecidos en la Refor-
ma Hacendaria podrian derivar en una
baja inversion en los primeros tres me-
ses del ano.

Bajo ese contexto el gasto publico
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Gabriela Siller, directora de analisis
economico financiero de Banco Base.

tendria que ser muy elevado para con-
trarrestar un menor crecimiento en los
otros rubros del P1B, pero hasta la fe-
cha no se ha publicado un plan sobre
su gjercicio para este primer Lrimestre,
salvo que se incrementd 10% en enero
conrespecto a enero de 2013, sostuvo,

“TTay que insistir que el escenario
macroeconémico para 2014 esta suje-
toaunelevado grado de incertidumbre,
ante los riesgos que persisten en el en-
torno global y ante laposibilidad de que
las leyes secundarias que se aprueben
detonen una inversion mucho mas vigo-
rosa a la prevista”, advirtié, Para 2015
Siller prevé un crecimiento de 3.2% y
senalaque elefecto de lasreformas, so-
bre todo la energética se empezard a ver
en la segunda mitad de 2015.

Efectos de

lasreformas
hasta 2015

La economia mexi-

cana podr{a registrar
en 2015 un erecimiento
del PIB de 5%, debido a
que desde finales de este
aio se podrian ver efectos
por los reformas estruc-
turales, sobre todo de la
Energéticay Financiera,
afirmé a Excélsior Gabriel
Casillas, economista en
jefe de Grupo Financiero
Banorte IXE,

“Enla parte energéti-
ca, el primer barril de pe-
troleo en aguas profundas
puede ser que lo veremos
en 2016 o 2018, eso falta
mucho, pero las inversio-
nes iniciales enla parte de
petroquimiea las podria-
mos ver tan pronto como
a fines de aflo, puesto que
hay mucha demanda en
México por estos pro-
ductos petroquimicos,
quelos utilizan empresas
como Procter & Gamble y
Unilever”, abundo.

“Por otro lado, hay
empresas mexicanas
como Mexichem y Alfa
que ya saben hacer este
negocio, pero lo hacenen
olros paises porque no
podian hacerlo en Méxi-
co. Pero ya estan listos,
para invertir en México en
la industria petroguimica
y ésta serd mds rdpida
que los barriles que se
vean hasta 2016 o 20187,
enfatizo.

“En el sector financie-
1o, se podria ver también
algiin efecto desde este
ano por el programa que
tiene Nafin de garantias
para que los bancos co-
merciales les prestemos a
las Pymes”, dijo Casillas.

Este programa ya exis-
te y es muy exitoso y el
problema es que ha sido
muy limitado. Lo bueno
es que la reforma finan-
ciera cambia el mandato
alos bancos de desarrollo
como Nafin, para poner
mas de su capital en ries-
go, porlo que el programa
aumentara su escala, lo
que tendria un impacto de
0.2 por ciento en el creci-
miento del PIB.

Proyecciones
Por otra parte, dijo que
recortaron de 3.3 por
ciento a 2.7 por ciento su
proyeccién de crecimien-
to del P1B para 2014 por
el efecto de la Reforma
Fiscal, el erudo invierno
en EU, asf como por un
efecto aritmético, por el
cambio de modelo del
INEGI, ya que al quitarle
la estacionalidad a las
series, se afecto el ealculo
de aportacion del ereci-
mientoinereial al PTB.
Sobre la afectacién en
el crecimiento del PIB,
debido al erudo invierno
en EU dice que esto esun
efecto estacional.
Afiadio6 que la Refor-
ma Fiscal afecto6 el con-
sumo de las personas y
también causé un efecto
de posposicion de inver-
siones de las empresas.
~PELIPE GAZCON
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Se prevé que crezca
el PIB del pais conlos
efectos de las reformas



