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México tiene
un problema
estructural
de produc
tividad (...)
Mientras en
Estados Uni
dos, la pro
ductividad
acumulada
ha aumen
tado 1% del
2020 alafe
cha, en M¢é
Xico ha cai
doen 6% en
ese mismo
periodo”.

Carlos
Capistran,
ECONOMISTA JEFE DE
BOFA PARA MEXICO,
LATINOAMERICA Y
CANADA.

PIB de Mc¢xico crecera 1.2% este
ano, anticipa Bank of America,
luego de estancamiento en 2025

i Lejos del
potencial

A decir de
analistas,
México tiene un
potfencial para
crecer a fasas
de 2% anual;
los prondsticos
para el 2026
siguen por
debajo de ese
nivel.
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® Se frafa de una “recuperacién moderada” que evidencia que la
economia fiene un “problema crénico de bajo crecimiento” vinculado @

la caida de la

productividad

El escenario base de BofA es
que la revisién del acuerdo comer-

cial con Estados Unidos y Canadd
(T-MEC) se resolverd sin llevar la
incertidumbre a cero.

Yolanda Morales

yolanda. morales@eleconomista.mx

ank of America anticipaun

crecimiento de 1.2% para

el Producto Interno Bruto

(PIB) de México para este

afno, “una recuperacion
moderada” respecto del estancamiento
que se experimento en el 2025.

De acuerdo con el economista jefe
paraMéxico, Latinoaméricay Canada,
Carlos Capistrdn, la actividad econo-
mica el afio pasado registrd un avance
de 0.4%, “que es un estancamiento”.

En conferencia de prensa remota,
para presentar las perspectivas eco-
nomicas que tiene BofA para México,
destaco que los riesgos para su pronos-
tico son al alza y estdn vinculados al
mejor desemperio de Estados Unidos;
el impacto positivo que tendrd la de-
rrama econémica generada por la Copa
de Futbol, asi como un mayor gasto de
inversion por parte del Gobierno.

Refiri6 al equipo de economistas de
BofA que recién elevaron su expectati-
vade crecimiento para Estados Unidos,
a 2.8% para este afo, “casi 3%” para
enfatizar que implica la posibilidad
de exportaciones mds dindmicas de
productos mexicanos y la mejora en su
sector laboral con impacto positivo en
las remesas dirigidas a México.

Desde Nueva York subrayo que tal
como sucedio el ano pasado, serd el
sector exportador el motor de creci-
miento para México en el 2026 y que
su escenario base es que la revision del
acuerdo comercial con Estados Unidos
y Canadd (T-MEC) se resolvera sin lle-
var la incertidumbre a cero. Es decir,

seguiremos con revisiones anuales,
pero con los tres socios.

Reformas del 2024 y algunas
senales positivas

Si bien admitio que “la implementacién
dereformas del 2024” sigue alimentando
laincertidumbre paralos inversionistas,
tomo como una senal positiva el hecho
de que la presidenta Claudia Sheinbaum,
convocara a un grupo de economistas
paraidentificar las razones del bajo cre-
cimiento econémico del pais.

Argumento que México tiene un
problema de bajo crecimiento crénico.
Utiliz6 una figura retorica para expli-
car que “se tiene que dar un paso atrds
para ver todo el bosque del crecimiento
econdmico (...) no rbol por drbol”.

“México tiene un problema estruc-
tural de productividad que va mucho
mads atrds de la pandemia (...) Mientras
en Estados Unidos, la productividad
acumulada ha aumentado 4% del 2020
alafecha, en México ha caido en 6% en
ese mismo periodo”.

Identifico algunos factores que hi-
cieron que el ano pasado la economia
no creciera, y destaco que al tener bien
identificado uno de los problemas del
crecimiento de largo plazo, como es la
baja productividad, se puede actuar.

Invertir para crecer
Para elevar la productividad de largo
plazo, se requiere invertir en capital
humano y promover un entorno que
permita a las empresas un mayor di-
namismo, comento.

México tiene una sobrepoblacion
de empresas chiquitas, o sea, tene-
mos muchas empresas de menos de 10

empleados y con esas nos quedamos
por mucho tiempo. En otras partes del
mundo, muchas de las empresas pe-
quenfias logran crecer con un ambiente
empresarial mucho mds dindmico 'y
ese tejido empresarial sostiene un des-
empefio mds dindmico y productivo.

Considero relevante aumentar la
inversion en infraestructura fisica de
puertos; digital y energia para mo-
dernizarla. Acelerar la adopcion de
tecnologia es otro de los puntos muy
importantes y, finalmente fortalecer
instituciones y el Estado de derecho.

Sibien reconocio que trabajar en
estos factores no genera crecimiento
inmediato, agrego que “se requiere
tomar accion en ellas para dar poco
a poco la vuelta al problema de bajo
crecimiento crénico”.

Inflacién sin presion consistente y
la tasa terminal a un paso

El experto observo que con una re-
cuperacion moderada como la que se
espera, la brecha del producto se va
a mantener negativa, dando espacio
para que Banco de México pueda re-
cortar un poco mds la tasa.

Sibien considera que la inflacion se
verd presionada por el impacto de los
aranceles y los impuestos especiales,
asi como por el efecto del Mundial de
Futbol, serdn efectos de una sola vez
que permitirdn a la inflacién llegar a
una variacion de 4.1% al cierre del afio.

En el transcurso habrd meses que
estard por debajo de 4%, lo que faci-
litard que Banco de México recorte la
tasa en cuatro ocasiones para dejarla
€n 6 por ciento.

“Esa seriala tasa terminal. Creo que
es muy dificil que Banxico pudiera re-
cortar mds alld de ese 6 por ciento”.

Enfatizo que los miembros de la
Junta de Gobierno ya han enviado se-
fiales de que estdn cémodos con una
inflacién debajo de 4%, aun sin llegar
al objetivo puntual.

“Cuando uno ve las Minutas, distin-
tos miembros de la Junta de Gobierno,
han mencionado que la inflacién esta
por debajo de su promedio histdrico, que
es como 4.2 por ciento. Y un poco como
yolo interpreto es que se sienten como-
dos con que la inflacion esté simplemen-
te abajo de su promedio historico”.

Anticip6 que se abrird una pausa en
el ciclo de recortes en la decision de la
proxima semana de Banco de Méxicoy
se pronunciard hasta mayo. Aclaré que
espera una revision de los pronosticos
de inflacion de Banxico en el anuncio
de febrero que incorporard la presion
de los impuestos, arancelesy el Mun-
dial. Un prondstico un poco mas ape-
gado alo que estd viendo el mercado.



