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Ahora tocó el turno al banco de inversión XP

Siguen recortes en 
expectativa para 
el PIB de México, 
aún sin aranceles
• El pronóstico anterior de la entidad  estaba en 0.6%, la 
corrección a la baja  incorpora el comportamiento de la actividad 
industrial, el estancamiento del sector servicios y la desaceleración 
en la producción manufacturera de enero y febrero

Yolanda Morales
yolanda.morales@eleconomista.mx

D esde que arrancó el año, 
entidades financieras y 
organismos internacio-
nales han modificado 
su expectativa de cre-

cimiento para México, muy por debajo 
del pronóstico puntual de la Secretaría 
de Hacienda, de 2.3%, que seguramen-
te corregirá en los Precriterios de Polí-
tica Económica 2026, que presentará la 
próxima semana.

Tocó el turno al banco de inversión 
XP, que anticipa una contracción de 
0.5% para el Producto Interno Bruto 
(PIB) para el 2025, un punto porcentual 
debajo de su estimado anterior.

Esta nueva previsión sólo incorpora el 
comportamiento de la actividad indus-
trial, el estancamiento del sector ser-
vicios y la desaceleración en la produc-
ción manufacturera de enero y febrero. 
Desempeño que profundiza el debilita-
miento confirmado del último cuarto del 
2024, acotó la firma en un análisis.

Es decir, el recorte de expectativas 
“aún no contempla el impacto que tie-
ne en la confianza y en la inversión la 
incertidumbre por los aranceles, o la 
entrada en operación de las tarifas que 
podrían ser aplicadas a México si se 
termina el acuerdo con Estados Unidos 
y Canadá”. 

En el análisis, liderado por Marco 
Oviedo, estratega senior para América 
Latina en XP, proyectaron una recupe-
ración para la segunda mitad del 2025 
que sería muy gradual y sólo si no se 
presentan más choques en la economía.

Es decir “no considera la materia-
lización de los aranceles, la salida del 
acuerdo comercial con Estados Uni-
dos y Canadá o la persistencia de las 
tarifas actuales”. Bajo este escenario 
de recuperación, la economía crecería 
1.9% el próximo año.

El mercado volvió a recortar su ex-
pectativa promedio de crecimiento para 
el PIB de México por tercera quincena 
consecutiva y ahora anticipa que re-
gistrará un avance de 0.6%, según los 
resultados de la encuesta más reciente 
del grupo financiero Citi.

Con esta previsión, XP se convierte 
en la institución financiera privada 
con la expectativa de crecimiento más 
baja, alejándose de Banamex, que ha 
mantenido su proyección en cero desde 
febrero, así como de Itaú BBVA y UBS 
que todavía la semana pasada espera-
ban un estancamiento. 

Estados Unidos, remesas y 
aranceles, otro impacto
Aparte en entrevista, Oviedo explicó 
que esta nueva previsión no incluye 
el efecto de una economía de Estados 
Unidos que se desacelera ni de remesas 
reduciéndose por las políticas migra-
torias de aquél país. “Los riesgos para 
este pronóstico, son entonces a la baja”.

El experto destacó que los indica-
dores están apuntando a una contrac-
ción en las actividades industriales y de 
servicios para el primer trimestre del 
año, con lo que se hilarían dos cuartos 
consecutivos de crecimiento negativo. 

En el último trimestre del 2024, la 
economía registró una caída de 0.6% 
respecto del cuarto previo; en la firma 

(La expec-
tativa) aún 
no contem-
pla el impac-
to que tiene en 
la confianza 
y en la inver-
sión la incer-
tidumbre por 
los aranceles, 
o la entrada 
en operación 
de las tarifas 
que podrían 
ser aplica-
das a México 
si se termi-
na el acuer-
do con Esta-
dos Unidos y 
Canadá”.

Banco de inversión 
XP.

Si no hay sig-
nos de recu-
peración en la 
segunda mitad 
del año y enton-
ces, Banxico 
aplicaría recor-
tes mayores 
a partir del 
verano para lle-
gar a la neu-
tralidad más 
rápido.

consideran que “el riesgo de recesión 
es evidente” si se confirma una nueva 
contracción en el trimestre que está 
por concluir.

El Comité de Fechado de Ciclos 
Económicos de México refiere que 
una recesión es la fase de una dismi-
nución temporal, significativa, sos-
tenida y generalizada de la actividad 
económica.

Banxico seguiría recortando
El escenario de una contracción eco-
nómica para México tendría que mo-
tivar al banco central a reconsiderar 
el ajuste de su política restrictiva a una 
velocidad mayor.

“Aún esperamos que la tasa a fin de 
año se ubique en 7.50%, lo que implica 
la posibilidad de dos recortes adicio-
nales de 50 puntos base, uno en marzo, 
otro en mayo y otros cuatro de 25 pun-
tos base en lo que resta del año”.

Si empeoran las condiciones de la 
economía (si se presenta un choque por 
los aranceles combinado con el proceso 
de consolidación fiscal), Banxico po-
dría abandonar la idea de mantener la 
política restrictiva. Una tasa en 7.50% 
aún estaría en posición restrictiva.

Si no hay signos de recuperación 
en la segunda mitad del año, Banxico 
aplicaría recortes mayores.

En deterioro
Cada vez son más las instituciones financieras que ven debilidad en la actividad económica del país 
y ya hay quienes incluso ven contracción.
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Por aranceles; presentan cuatro escenarios

Habría estanflación en EU: BMI

LA ECONOMÍA de Estados 
Unidos podría registrar una 
estanflación este año al in-
corporar el impacto de la in-
certidumbre en las inversio-
nes y el consumo, detonado 
por las políticas comerciales 
del gobierno actual, antici-
paron economistas de BMI, 
empresa de Fitch Solutions.  

En un webinar sobre la ac-
tualización macroeconómica 
mundial, dedicado a “nave-
gar los riesgos políticos”, re-
firieron que ante la crecien-
te ramificación de riesgos 
que genera la incertidumbre 
por la política migratoria y la 
aplicación de políticas aran-
celarias de EU sobre países 
que han sido sus socios, de-
cidieron asignar cuatro es-
cenarios de impacto para 
aquella economía.

Bajo el escenario más 
probable, al que asigna-
ron 40% de probabilidad, 

la economía del país veci-
no crecería 1.9% este año 
con una sticky inflation (in-
flación persistente), afectado 
por el traspaso a precios de 
los aranceles.

El segundo escenario, el 
de una estanflación, al que 
asignaron 30% de probabi-
lidad, supone un crecimiento 
del PIB de 1.4% y una varia-
ción de precios de 3% para 
el cierre del año.

También tienen un escena-
rio donde anticipan una “mi-
ni recesión”, al que asignan 
25% de probabilidad. De 
darse el caso, el PIB registra-
ría un crecimiento anual de 
0.8 y dos trimestres consecu-
tivos de contracción en algún 
punto del año.

Estos escenarios contem-
plan una escalada del pro-
teccionismo en las principa-
les economías del mundo. 
(Yolanda Morales)


