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CENTRO DE ESTUDIOS DE LAS FINANZAS PUBLICAS

H. CONGRESO DE LA UNION

EXPECTATIVAS ECONOMICAS DEL SECTOR PRIVADO

Mejoran las Expectativas Econémicas del Sector

Privado en el Mes de Mayo de 2004

La recuperacion de la actividad econdmica en Méxi-
co, desde el ultimo trimestre de 2003, se mantuvo en
el primer trimestre de 2004 al crecer el Producto In-
terno Bruto, en términos reales, 3.7 por ciento anual,
resultado de un crecimiento de las exportaciones, el
consumo y la inversion, esa tasa de crecimiento estu-
vo por arriba de las expectativas del sector privado.
Por su parte, la inflacion general mostré una baja,
aunque aun se encuentra por arriba de la meta de
inflacién de 3.0 por ciento anual, sin embargo ello ha
sido favorable para que las expectativas del sector
privado mejoren.

De acuerdo con la Encuesta sobre las Expectati-
vas de los Especialistas en Economia del Sector
Privado/ ' de mayo pasado, se espera un creci-
miento econdémico para 2004 de 3.75 por ciento
anual, por arriba al estimado de 3.22 por ciento en
la Encuesta de diciembre de 2003 y del 3.1 por
ciento estimado en los Criterios Generales de Po-
litica Econémica para 2004 (CGPE-2004).

Grafica 1
México: Expectativa de Crecimiento del PIB para 2004
(porcentaje)
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Camara de Diputados, con
datos de la Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economi a del Sector Privado: mayo 2004;
Banco de Méico.

El crecimiento de la economia se ha visto favorecido
por la expansion de la economia mundial y, principal-
mente, la de Estados Unidos. Sin embargo, a pesar
de que en Estados Unidos el gasto agregado ha au

mentado y se observa una recuperacion gradual del
empleo, también se ha observado recientemente un
repunte en la inflacién, resultado de un incremento
en la demanda y el aumento en los precios de mate-
rias primas y energéticos; factores que han presiona-
do al alza las tasas de interés, lo que podria frenar la
recuperacion del crecimiento econémico de México al
presionar al alza las tasas de interés internas.

Por otra parte, en la misma Encuesta se preve que la
inflacién general al cierre de 2004 sea de 4.09 por
ciento, 1.09 puntos por arriba del objetivo de inflacion
de 3 por ciento que establecié el Banco de México en
su programa de politica monetaria de 2004.

Para el cierre del afno los especialistas encuestados
suponen que la tasa de los CETES a 28 dias sera de
7.14 por ciento, es decir, 0.67 puntos porcentuales
por arriba de la estimada en la Encuesta del mes de
diciembre de 2003. Esta alza esperada en la tasa de
interés podria repercutir en una disminucion en la in-
version productiva, provocar que se destinen mas
recursos publicos para el pago de intereses y deses-
timular el consumo via el crédito, entre otros.

Gréfica 2
México: Expectativa de Crecimiento de los Precios (INPC) para 2004
(porcentaje)
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Camara de Diputados, con
datos de la Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economi a del Sector Privado: mayo
2004; Banco de Méico.

1/ Encuesta mensual recabada por el Banco de México entre 33 grupos de analisis y consultoria econémica del sector privado nacional y
extranjero. Las respuestas a la encuesta se recibieron entre el 24 de mayo y el 1° de junio de 2004.
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Respecto al tipo de cambio, los especialistas encues-
tados estiman que al cierre de afio se ubique en
11.58 pesos por dolar, 11 centavos mas que la En-
cuesta de diciembre de 2003.

Asi mismo, se prevé que de diciembre de 2003 a di-
ciembre de 2004 el niumero de trabajadores asegura-
dos en el IMSS se incrementara en 382 mil perso-
nas, 3 mil empleos menos que lo que se esperaba en
la Encuesta de diciembre de 2003. No obstante, del
31 de diciembre de 2003 al 15 de mayo de 2004 los
Trabajadores Asegurados Permanentes y Eventuales
Urbanos registrados en el Instituto Mexicano del Se-
guro Social han aumentado 180 mil 37, de los cuales
so6lo el 53.1 por ciento (95 mil 524 trabajadores) tie-
nen trabajo permanente.

Los consultores anticipan que el déficit econdmico
del sector publico, medido como proporcién del PIB,
sera de 0.39 por ciento en 2004, cifra 0.09 puntos
porcentuales menor a la esperada en la Encuesta de
diciembre de 2003.

De acuerdo con la Encuesta de mayo, el 84 por cien-
to de los consultores consideré que el clima de los
negocios mejorara en los proximos meses en compa-
raciéon con el que prevalecié en los seis meses prece-
dentes; en tanto que en la Encuesta de diciembre de
2003, el 71 por ciento de los encuestados asi lo con-
sidero.

Los especialistas econdmicos que participaron en la
encuesta sefialaron que los principales factores que
podrian restringir el ritmo de actividad econémica del
pais en los proximos meses, por orden de importan-
cia son: la falta de avance en las reformas estructura-
les; la incertidumbre politica interna; un incremento
en las tasas de interés externas; la debilidad del mer-
cado interno; y la inestabilidad financiera internacio-
nal.

Finalmente, esperan que el crecimiento econdémico
de Estados Unidos en 2004 sea de 4.5 por ciento,
mayor en 0.57 puntos porcentuales a lo pronosticado
en la Encuesta de diciembre de 2003.
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Grafica 3
México: Expectativa del Tipo de Cambio para el Cierre de 2004
(pesos por délar)
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Camara de Diputados, con
datos de la Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economi a del Sector Privado: mayo 2004;

Banco de Méico.
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Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economia del Sector Privado

Variables 2003 2004
Diciembre Enero Febrero Marzo Abril Mayo

PIB real de México (%)

2004 3.22 3.15 3.25 3.23 3.27 3.75

2005 3.73 3.63 3.66 3.70 3.72 3.71
Inflacion general (%)

2004 3.86 3.95 4.20 4.23 4.11 4.09

2005 3.53 3.70 3.69 3.76 3.77 3.77
Inflacién subyacente (%)

2004 n.e. 3.48 3.56 3.55 3.59 3.58
Tasa de interés, Cetes a 28 dias (%)

2004 6.47 6.46 6.63 6.69 6.81 7.14

Tipo de cambio
(pesos por dolar al cierre de afio)
2004 11.47 11.44 11.43 11.43 11.49 11.58

Empleo (aumento de trabajadores
asegurados en el IMSS, miles)

Dic-2003 a dic-2004 385 303 322 314 325 382
Déficit comercial (mdd)

2004 8,777 8,595 8,413 8,018 7,693 7,234
Déficit en cuenta corriente (mdd)

2004 14,416 14,150 13,195 12,897 12,438 11,631
Inversion extranjera directa (mdd)

2004 13,094 12,891 13,828 13,626 13,386 15,064

Clima de negocios que prevalecera en
los préximos seis meses (%)

Mejorara 71 94 91 94 91 84
Permanecera igual 19 6 9 6 6 16
Empeorara 10 0 0 0 3 0

Mezcla mexicana de petroleo (délares
por barril, promedio)

2004 20.49 21.57 22.58 23.52 24.64 26.72
PIB real de EU (%)
2004 3.93 4.23 4.45 4.46 4.49 4.50

Nota: mdd: Millones de délares. n.e. No estimado.

Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanza Publicas de la H. Camara de Diputados, con datos de la Encuesta sobre las
Expectativas de los Especialistas en Economi a del Sector Privado de diciembre de 2003, enero, febrero, marzo, abril y mayo de 2004, del Banco
de M&ico.
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