Perspectivessr

México:

Afinamos proyeccion PIB: -9.9% 2020; +2.8% 2021

Al contar con la informaciéon econémica completa para el
2T y algunos datos oportunos del 3T, hemos decidido
ajustar nuestra proyeccion del PIB 2020 y 2021.

Derivado del manejo de la pandemia observado, asumimos
que la actividad tardara mas a lo previsto en
reestablecerse plenamente, profundizando la caida en este
ano y debilitando la capacidad de recuperacion de la
economia en los afios subsecuentes.

Mayor dependencia del motor externo

A partir de junio, la reactivacion de mas industrias y el
relajamiento del confinamiento permitieron que la
actividad econémica comenzara a repuntar. Sin embargo,
ello también se debe en gran parte a la recuperacion de la
demanda externa; naturalmente, ello ha impulsado a
sectores orientados a la exportacion, como la manufactura
automotriz.

Prevemos que, en lo que resta de 2020 y en los siguientes
afos, las exportaciones sean el mayor motor para la
recuperacion de la economia mexicana. Sin embargo,
esperamos también que el rebote en la demanda externa,
en relacion a lo visto en meses recientes, vaya perdiendo
vigor en la medida en la que se enfrie la economia
estadounidense: el consumo se moderaria ante
relativamente altas tasas de desempleo y menores apoyos
gubernamentales; la actividad industrial, por bajos niveles
de inversion, acumulacién de inventarios y débiles
exportaciones.

Pocos catalizadores internos

La latencia del problema sanitario y el retraso en reabrir de
forma segura la economia nos lleva a asumir que mas
empleos y negocios se perderan definitivamente. Ademas,
pobres expectativas de crecimiento econdmico para los
afos préximos, poca claridad en la politica econdmica, la
incertidumbre inherente al problema sanitario y el dafio en
la rentabilidad de las empresas (caida en ventas, aumento
en costos por nueva regulacion sanitaria) dificultaran que
la inversién fija bruta vea una recuperacidon robusta y
significativa. Al mismo tiempo, los bajos niveles de
inversion complicarian la evolucién del mercado laboral, lo
gue a su vez limitara al consumo privado.

Por dultimo, con base en lo presentado por la SHCP,
asumimos que la administracién actual no empleara
mayores estimulos a empresas y hogares o politicas contra
ciclicas, con el fin de cuidar la estabilidad fiscal. Por ello,
estimamos un incremento marginal en el gasto publico.

Escaso potencial de rebote
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Tabla 1. Proyeccion variables macroeconémicas
Variable

Observado
2019

[=]

(Var. % anual real) 03

Esperado

2020 2021

-9.9 2.8

Tasa desocupacion

(%, promedio) 3.5 4.5 4.4
Tlpo_ de cambio 189 9oa e
($, cierre)

Inflacién consumidor ) a6 .

(Var. % anual, cierre.)

Fuente: GFBx+ / Inegi / Banxico.
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Grafica 2. Contribucion al PIB (var. % anual real)
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También a considerar

Fuente: GFBx+ / Inegi.

Asumimos que la actividad industrial en EEUU caerd 7.5% en

2020 y rebotara 4.0% en 2021.
Un promedio de 1.650 y 1.670 mbd en la plataforma de
extraccion de crudo este y el siguiente afio, respectivamente.
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versiones actualizadas respecto del contenido de este documento.
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