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La economía no crecerá arriba 
de 2% en el 2016: BofAML 

RECORTA ESTIMACIÓN DEL PIB A 1.9% DESDE 2.3%, 

Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

CARLOS CAPISTRÁN Carmo-
na, presidente de Bank of Ameri-
ca Merrill Lynch (BofAML) recortó 
su pronóstico de crecimiento para 
México de 2.3 a 1.9% para este año; 
con ello, se suma a los dos grupos 
financieros que se han mantenido 
en el extremo más bajo de las ex-
pectativas para el país: Vector Casa 
de Bolsa y Barclays.

Detrás de la rebaja, “que en-
frenta riesgos a la baja”, está la de-
bilidad de la demanda externa, así 
como las políticas fiscales y mone-
tarias de menor apoyo.

Esta previsión de los tres grupos 
se encuentra por debajo del rango 
esperado por el gobierno mexicano, 
que es de 2.2 a 3.2%; se encuentra 
lejos del pronóstico ajustado al alza 
recientemente por el Fondo Mone-
tario internacional (FMI), que es de 
2.5%, y está fuera del rango del es-
perado por el Banco de México, que 
es de 2 a 3 por ciento.

Capistrán concuerda con 
Moody’s en que la política fiscal 
apoyará menos a la economía que 
en el pasado. Según su previsión, el 
gobierno está en el proceso de re-
cortar el déficit de 4.1% en el 2015 
a 3.5% en el 2016, y 3% para el año 
entrante. Esto, utilizando la medi-
da más amplia de un déficit.

“La mayor parte de la reducción 
se está realizando a través de un re-
corte en el gasto público que ya ha 
tenido un efecto negativo en el cre-
cimiento del PIB”.

Y como la mayor parte del re-
corte al gasto es efectiva en el pre-
supuesto de Petróleos Mexicanos, 
“se puede esperar que la caída en 
la producción del crudo continúe”.

YA BAJÓ EL ESTÍMULO MONETARIO

Acerca del menor apoyo que espera 
de la política monetaria, refiere que 
“después de una tasa real negativa 
por más de un año, la tasa real aho-
ra se ha vuelto positiva, lo que sig-
nifica que la política monetaria es-
tá proporcionando menos estímulo 

para la economía”.
La previsión es que Banxico si-

ga aumentando sus tasas, aunque 
a un paso menor, admitió. Pero en 
el margen, significa una mayor re-
ducción del estímulo.

Según el estratega de BofAML, 
los menores precios del petróleo 
son un riesgo a la baja por dos razo-
nes: los menores ingresos petrole-
ros significan menor gasto público; 
segundo, es un efecto negativo pa-
ra la reforma energética, que sig-
nifica menor inversión y menor 
producción.

DEBILIDAD INDUSTRIAL
El economista destacó la desacele-
ración del PIB del segundo trimes-
tre, que fue de 2.3% respecto de la 
tasa anual de 2.5% del año pasado.

Explicó que la divergencia ha 
comenzado en el sector industrial, 
que mantiene un crecimiento dé-
bil por la caída continua en la pro-
ducción del petróleo y la debilidad 
de la manufactura que, considera, 
es consecuencia de la débil deman-
da externa, particularmente de Es-
tados Unidos.

Del lado de la demanda, refie-

re, “todos los componentes están 
contrayéndose o se han desacele-
rado considerablemente”.

El consumo se ha estancado, las 
inversiones van a la baja y el gasto 
de gobierno y las exportaciones es-
tán contrayéndose.

“Seguimos esperando debili-
dad en la actividad económica del 
segundo semestre, después de un 
resultado negativo del segundo 
cuarto”, precisó el economista en 
jefe del banco para el país, Carlos 
Capistrán.

LOS PESIMISTAS 

 Rodolfo Navarrete, director de In-
vestigación Económica en Vector 
Casa de Bolsa, ha tenido esta pre-
visión desde enero, ante el eviden-
te impacto del bajo precio del pe-
tróleo en las finanzas públicas, los 
recortes obligados al gasto que es-
timó desde el inicio del año, la caí-
da de la producción petrolera y el 
entorno externo poco amigable.

Luego del Brexit y del anuncio 
de un nuevo recorte al gasto pú-
blico que anunció la Secretaría de 
Hacienda, el economista en jefe de 
Barclays para México, Marco Ovie-
do, recortó hasta 1.9% su pronósti-
co de crecimiento.
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Debilidad. Analistas enfatizan que del lado de la demanda todos los compo-
nentes están contrayéndose o se han desacelerado considerablemente.  
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En la mira. Los inversionistas no pierden de vista que la intención de la Fed es 
continuar con la normalización de política monetaria. foto: ap
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ANALISTAS DE Finamex Casa de 
Bolsa y Deutsche Bank advierten 
que la intención de subir la tasa de 
referencia de Estados Unidos pue-
de generar presiones a la baja en el 
desempeño de aquella economía, 
lo que tendría serias repercusiones 
globales.

El director de Estrategias de 
Mercado en Finamex Casa de Bol-
sa, Guillermo Aboumrad, explicó 
en una nota que los inversionistas 
no pierden de vista que la intención 
de la Fed es continuar con la nor-
malización, pero como no alcan-
zan a estimar el momento que de-
tonará esta acción tienen en reposo 
su decisión de invertir.

Matiza, además, que las empre-
sas en EU enfrentan un contexto de 
incertidumbre por el proceso rum-
bo a las elecciones presidenciales y, 
en consecuencia, están retrasan-

economías.
El Banco de Inglaterra (BoE, por 

su sigla en inglés) y el Banco de Ja-
pón (BoJ) han ampliado sus pro-
gramas de expansión cuantitati-
va; el BoE incluso recortó la tasa a 
0.25 desde 0.50%, dejando la puer-

ta abierta para un nuevo ajuste a la 
baja antes de que termine el año.

El caso del Banco Central Euro-
peo (BCE) es similar. El mercado 
espera tasas de referencia negati-
vas y que se queden igual al menos 
hasta marzo del año próximo, que 
es cuando termina el programa de 
compra de activos.

PETRÓLEO SENSIBLE

Al analizar la aplicación del Quan-
titative Easing y tasas negativas del 
BCE, analistas del DB detallan que 
en los episodios recientes de ex-
pansión monetaria, aplicados des-
de mayo del 2014, en tres ocasio-
nes se han caído las expectativas 
de inflación.

Pero matizan que esta reacción 
estuvo asociada también a una re-
cuperación temporal del precio del 
crudo.

Los análisis del Deutsche Bank 
fueron dirigidos por Binky Chadha 
y Parag Thate.

do proyectos de inversión, lo que 
tampoco favorece las expectativas 
para aquella economía.

Aparte, analistas del Deutsche 
Bank (DB) destacan que a nivel 
global la lectura es contradictoria, 
pues hay una clara presión a la de-
cisión de política monetaria de EU 
ante las señales de desaceleración.

El DB ha hecho constantes aná-
lisis sobre el impacto de la diver-
gencia en los sesgos de política 
monetaria de las economías avan-
zadas; destacan las que anticipan 
que, al tener marcadas diferencias, 
los precios del petróleo y la infla-
ción suelen distorsionarse.

LOS QUE ESTIMULAN

Contrario a la Fed, los bancos cen-
trales de Inglaterra, Japón y de la 
Unión Europea mantienen su sesgo 
monetario en expansión y con se-
ñales claras de intenciones de am-
pliar el estímulo. Esto, en recono-
cimiento al lento desempeño de sus 

0.25
puntos
fue en lo que recortó la tasa de 
interés el Banco de Inglaterra.


