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Resumen Ejecutivo

Durante el cuarto trimestre de 2024, la economia mexicana se vio afectada
por choques externos y factores climatoldgicos, lo que impactd
principalmente a la industria manufacturera y a las actividades primarias.

Con cifras originales, el Producto Interno Bruto (PIB) perdié dinamismo; no
obstante, estuvo sostenido por el consumo interno, aun cuando disminuyd la
inversion fija bruta. Mientras que las exportaciones mexicanas apuntalaron el
desempeno econdmico nacional; a lo que se le sumo la llegada de Inversion
Extranjera Directa (IED) y la enfrada de remesas familiares. En tanto que, la
depreciacion del peso mexicano frente al ddlar propicid exportaciones mds
competitivas, lo que apuntald la economia nacional.

En este contexto, durante el periodo de andlisis, los principales indicadores
economicos mostraron los siguientes resultados:

Actividad Econémica

Crecimiento econémico. Con cifras originales y en términos reales, el Instituto
Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI) estima que, la economia
mexicana aumentd 0.6 por ciento anual en el cuarto frimestre de 2024, por
debajo del 2.4 por ciento que tuvo en igual periodo de 2023.

Actividad industrial. Con datos ajustados por estacionalidad, la actividad
industrial bajé 2.3 por ciento, entre octubre y diciembre de 2024, con respecto
al mismo lapso del ano anterior (3.6% anual).

Consumo interno. Con cifras desestacionalizadas y descontando la inflacién,
en octubre-noviembre de 2024, el consumo crecid 0.6 por ciento, menor al 5.2
por ciento que presentd en el mismo bimestre de 2023.

Inversion. Con datos ajustados por estacionalidad y en términos reales,
durante octubre-noviembre de 2024, la inversion se contrajo 2.4 por ciento a
tasa anual, después de expandirse 21.0 por ciento en igual lapso de 2023.

Crédito. Al cierre de 2024, la cartera de crédito vigente al sector privado de la
banca comercial subid 8.8 por ciento en términos reales; en tanto que, el
crédito al consumo se incrementd 13.7 por ciento.

Empleo. En diciembre de 2024, el nUmero total de trabajadores asegurados en
el IMSS ascendid a 21 millones 997 mil 201 afiliados, esto es, un ascenso anual
de 1.1 por ciento, respecto al mismo mes de 2023 (230,240 asegurados mas).
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Tasa de desocupacion nacional. Al cuarto frimestre de 2024, la tasa de
desocupacion nacional se ubicd en 2.5 por ciento en promedio, menor en 0.2
puntos porcentuales (pp) con relacién ala media del mismo trimestre de 2023
(2.7%).

Salarios. El salario promedio de cotizacion del IMSS, entre octubre y diciembre
de 2024, tuvo un ascenso anual nominal de 9.2 por ciento; y, de 4.5 por ciento
en términos reales.

Exportaciones. En el cuarto tfrimestre de 2024, las exportaciones presentaron
un crecimiento de 6.7 por ciento anual, con cifras originales, respecto del
mismo periodo de 2023. A su interior, las exportaciones petroleras disminuyeron
15.2 por ciento y las no petfroleras aumentaron 7.9 por ciento.

Precios del petréleo. La Mezcla Mexicana de Exportacion promedid, en el
periodo de octubre a diciembre, 65.0 ddlares por barril (dpb), menor en 9.7
dpb, esto es, 13.0 por ciento menos frente al mismo periodo de 2023.

Plataforma de produccion petrolera. En el Ultimo frimestre de 2024, se registrd
una produccion media de 1 millon 764 mil barriles diarios (mbd). Esta cifra
representa una disminucién de 185.8 mbd, o un 10.0 por ciento menos, en
referencia al mismo lapso de 2023.

Politica monetaria

Inflacién. Durante el cuarto trimestre de 2024, la inflacidon general anual fue de
4.5 por ciento, esto es, 0.1 pp superior al 4.4 por ciento que alcanzé en octubre-
diciembre de 2023.

Mercados financieros. En el Ultimo cuarto de 2024, el indice de volatilidad (VIX)
promedid 17.36 puntos, nivel mayor al del mismo periodo de 2023 (15.29
puntos) y al reportado en el frimestre previo (17.07 puntos).

Tipo de cambio. En diciembre de 2024, la paridad cambiaria cerré en 20.79
pesos por doélar (ppd) y presentd un valor medio de 18.33 ppd en el cuarto
trimestre de ese ano, 59 centavos mayor a la cotizacidon del mismo periodo del
ano anterior (17.73 ppd).

Tasa de interés. Al cierre del Ultimo trimestre del afo anterior, la tasa de interés,
medida por los Cetes a 28 dias, se colocd en 9.74 por ciento, 0.61 pp menos
que la de la Ultima semana del frimestre previo (10.35%).
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Avance de Indicadores Macroecondmicos
al Cuarto Trimestre de 2024

. le Observado al
Indicador CGPE-24 IV-Trim-24
Producto Interno Bruto (var. % real anual) 25-35 n.d.
Producto Interno Bruto puntual (var. % real anual) 2.6* 1.5
Precios al Consumidor

. . 3.8 4.2
(var. % anual, cierre de periodo)
Precios al Consumidor
. 4.5 4.7
(var. % anual, promedio)
T|po de Cqmblo Nominal ] 17 6 208
(fin de periodo, pesos por ddlar)
Tipo de Cambio Nominal
5 , 17.1 18.3
(oromedio, pesos por dolar)
CETES 28 dias (%. nominal fin de periodo) 9.5 9.7
CETES 28 dias (%, nominal promedio) 10.3 10.7
Saldo de la Cuenta Corriente
(millones de délares) s ek
Mezcla Mexicana del Petrdleo 567 70.2
(precio promedio, ddlares por barril) ’ :
Plataforma de Exportacion Promedio 994 806
(miles de barriles diarios, mbd)
Plataforma de Produccion Promedio (mbd) 1,983 1,759
Variables de apoyo:
PIB de EE.UU. (crecimiento % real) 1.8 28
Produccion Industrial de EE.UU.
L 2.0 -0.5
(crecimiento % real)
Inflacion de EE.UU. (promedio) 24 3.0
e/ Estimado.
1/ SHCP, Criterios Generales de Politica Econdmica 2024 (CGPE-24).
2/ Cifras originales, estimacién al cuarto trimestre, INEGI.
3/ Allll-Trimestre de 2024.
Nota: En su informe del tercer trimestre de 2024, la SHCP mantuvo los ajustes anteriores a la prevision
para 2024 de los siguientes indicadores: fipo de cambio promedio y fin de periodo (17.6y 17.8 ppd,
respectivamente); precio promedio del petréleo (71.3 ddlares por barril); y, plataforma de produccion
de petrdleo (1,852 miles de barriles diarios), para las estimaciones de finanzas publicas.
*/ Para estimaciones de finanzas publicas.
nd. No disponible.
Fuente: Elaborado por el CEFP Ifigenia Martinez y Herndndez con datos de la SHCP e INEGI.
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Presentacion

En cumplimiento del Articulo 107, Fraccion | de la Ley Federal de Presupuesto
y Responsabilidad Hacendaria (LFPRH), el Ejecutivo Federal, a través de la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), envié a la H. Cdmara de
Diputados los Informes sobre la Situacion Econdmica, las Finanzas Publicas y la
Deuda Publica al cuarto trimestre de 2024.

En apego a sus funciones, el Centfro de Estudios de las Finanzas Publicas (CEFP),
Ifigenia Martinez y Herndndez, como dérgano de apoyo técnico de la
H. Cdmara de Diputados, pone a disposicion el presente documento: *Andlisis
sobre la Situacion Econdmica al Cuarto Trimestre de 2024", en el cual se da
cuenta de lo informado por la SHCP sobre la evolucidn de los principales
indicadores econdmicos, resaltando aqguellos aspectos que sobresalen con
relacion al cumplimiento de las estimaciones contenidas en el marco
macroecondmico que aprobd el H. Congreso de la Unidn como parte del
Paguete Econdmico 2024.

Asimismo, la informacién se complementa con datos y expectativas de
analistas e instituciones especializadas, particularmente, de la Encuesta sobre
las Expectativas de los Especialistas en Economia del Sector Privado a
diciembre de 2024, publicada por el Banco de México (en adelante Encuesta
Banxico), con el fin de conocer las tendencias esperadas en el desempeno
de los indicadores en estudio.

El documento se encuentra estructurado en cuatro apartados: el primero
describe el avance de la actividad econdmica al cuarto frimestre; el siguiente
versa sobre la politica monetaria; el tercero resume los riesgos para el
crecimiento; y, en el Ultimo se exponen algunas consideraciones finales.

Con este trabajo, el CEFP aporta elementos de apoyo que faciliten el
desarrollo de las tareas de las comisiones, grupos parlamentarios y legisladores
en materia del seguimiento de la economia, como marco de referencia para
el propio seguimiento de las finanzas publicas, en cuanto atribucion de la
Cdmara de Diputados senalada en el articulo 74 constitucional.




1. Evolucidon de la actividad econdmica
1.1 Panorama externo
1.1.1 Crecimiento econémico mundial

Durante 2024, el ritmo de la actividad econdmica global fue estable. El grupo
de las 20 economia mds grandes del mundo (G-20) registrdé una expansion de
3.0 por ciento anual (3.4% en 2023). De acuerdo con estimaciones del Oficina
de los Paises Bajos para el Andlisis de Politica Econdmica (CPB, 2025), en
noviembre, la produccién industrial mundial aumentd 0.3 por ciento (tras
haber crecido 0.4% en octubre), en tanto que el volumen del comercio
mundial fuvo un incremento de 0.4 por ciento (0.3% en octubre), ambos a tasa
mensual.

En Estados Unidos (EE. UU.), el mayor consumo privado en bienes y servicios,
que resultd de la creacion de empleo sostenido y de la sdlida posicion
financiera de los hogares, apoyd el dinamismo del PIB real en el Ultimo cuarto
de 2024 (0.6% a tasa anualizada) y 2.8 por ciento durante 2024. En la Unidn
Europea (UE27), su desempeno productivo tuvo un crecimiento de 0.1 por
ciento a tasa trimestral (0.2% el lll-Tim-24) y de 0.8 por ciento a tasa anual en
el Ultimo periodo de 2024, ante el bajo desempeno de la demanda interna y
la débil confianza de los hogares y empresas. En China, el PIB subid 1.6 por
ciento real a tasa trimestral, impulsado por las exportaciones y el impacto de
los planes de estimulo durante el Ulfimo frimestre del ano pasado, logrando la
meta oficial (5.0% en 2024).

Por ofra parte, en conjunto, las condiciones financieras mundiales se
flexibilizaron desde mediados de 2024 debido, principalmente, al inicio de la
relajacion monetaria en EE. UU. y del mayor apefito por riesgo de los
inversionistas. Ante ello, los diferenciales de la deuda soberana de los
mercados emergentes y en desarrollo se mantuvieron estables a pesar de la
volatilidad observada en los tipos de cambio.

Durante gran parte del ano pasado, la mayor confianza de los inversores se
fradujo en entradas de capital y en una mejora de las condiciones financieras
de las economias emergentes y en desarrollo. Con relacion a la inflacion
global, la OCDE (2024) sehala que, ésta siguid retrocediendo el ano pasado,
en medio de la menor incidencia de los precios de la energia y de los
alimentos, de la recuperacién de las cadenas de suministro y de los efectos
retardados de las posturas restrictivas de la politica monetaria.
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En esfe enforno, en su Perspectivas de crecimiento global en zonas o
documento  “Perspectivas paises seleccionados, 2025-2026'

de la Economia Mundial: §5 6.3
Crecimiento mundial dispar
e incierto”, de enero de
2025, el Fondo Monetario
Internacional (FMI) prevé

2.1

s 1.4 1.4
que la evolucion de la | | H:I I] ﬂ“ L
economia global se ¢ J:I
mOnTengO eSTOble ASlI |OS PIB China  Estados Zona Euro India Brasii  México Alemania

) Mun_cliul Unidos
pronOSHCOS de expansion, 1/ Cifras estimados.

Fuente: Elaborade por el CEFP, igenia Marlinez y Herndndesz, con dalos del
de 3.3 por ciento en 2025 y FMI, Perspectivas de (o Fconomia Mundial, enero 2025,
2026, no presentan cambios con respecto a la edicidon de octubre de 2024; lo
que resultdé de la actualizacion al alza en la economia de EE. UU. y de los
ajustes a la baja en otras de las principales economias. No obstante, este
panorama no incorpora supuestos sobre 1os posibles cambios en las politicas

comerciales.

m2025 02026

4.6 4.5

13.3 3.3
27

[ T % B - @ E = S

2922 20

Para EE. UU., el PIB se espera de 2.7 por ciento en 2025, 0.5 pp mdas del que se
dio a conocer en octubre, reflejo de la solidez de su mercado laboral y la
aceleraciéon de la inversion. Para 2026, se prevé 2.1 por ciento, lo que implica
que el PIB se modere hasta su nivel potencial.

En el caso de China, se contempla un avance de 4.6 por ciento en 2025, 0.1
pp superior a lo previsto en octubre debido, primordialmente, al programa
fiscal anunciado en noviembre, que neutraliza en gran medida el impacto
negativo que ejercen sobre la inversidon la mayor incertidumbre en torno a las
politicas comerciales y el lastre del mercado inmobiliario. Para 2026, se
anticipa que el incremento sea de 4.5 por ciento, esto es, 0.4 pp mds a lo
comunicado en octubre pasado, al disiparse los efectos de |la inquietud sobre
las politicas comerciales y que el aumento de la edad de jubilacién frene la
disminucion de la oferta de mano de obra.

Para el caso de México, el FMI elevdé en 0.1 pp las proyecciones de
desempeno de la economia para 2025, de 1.3 por ciento calculado en
octubre a 1.4 por ciento en el reporte actual. Para 2026, mantuvo su
estimacion en 2.0 por ciento.




1.1.2 Actividad econémica de los Estados Unidos

En el cuarto frimestre de 2024, en su evaluacion inicial y en cifras ajustadas por
estacionalidad, el PIB real de EE. UU. crecid 2.5 por ciento anual, menor en
0.7 pp a lo registrado en el mismo periodo de 2023 (3.2%).
Este resultado se debe, Estados Unidos: Producto Interno Bruto, 2023-2024/1V Trimesire

. . (cifras desestacionalizados, variacion porcentual trimestral anual)
principalmente, a la
desaceleracion de la
inversion privada, que frend

3.2 32
3.0
2.8 2.5 37

su crecimiento, de 2.2 a 1.7 25
por ciento, entre el cuarto i
trimestre de 2023 y el mismo
periodo de 2024; asi como €l

| ] m v | 1] 1 v

del gasto gubernamental,
que pOSé del 4'3 O 3'] por Fucnfc:EIdbomdoporzglngFF: Iﬁgcr.iuI‘.c‘larh'nozylIcrnéndc:z.condatosdc:U.S.Bzu?\'f:uofEcor‘omicAnulysis.
ciento, en el mismo lapso.

En 2024, el PIB de EE. UU. crecid 2.8 por ciento, lo que superd las expectativas
de los CGPE-24, que lo estimaban en 1.8 por ciento; asi como las de los
analistas, quienes previeron 2.7 por ciento (Encuesta Banxico de diciembre de
2024).

En cuanto a la produccion Estados Unidos: Produccion Total y
. . . Manufacturera, 2023-2024/1V Trimestre
industrial norfeamericana, jvariacién% timestral anual)

@ Produccion Tofal B hanufacturas

para el cuarto trimestre de |,
2024, mostrd un retroceso de
0.2 por ciento en

comparaciéon con el mismo o :
) 0.1 0.0 0.1 lg-1l : I I. H
trimestre de 2023 (-0.1%), lo e s '
Tl '
07 -0.8

. . -04.05 44
que se derivd del impacto
indirecto de la afectacion
que provocaron los
hurccones Helene y MIH’OH Fuente: Elcborade por el CEFE lfigenic AMartinezy Hernandez, con datfos de US, Federal Reserve.
sobre la actividad manufacturera en EE. UU., a lo que se sumé la huelga de |a
empresa Boeing. En particular, el sector manufacturero, el cual representa el
75 por ciento del total de la produccién, tuvo un decremento de 0.4 por ciento
en ese periodo. Cabe destacar que, los sectores clave para las exportaciones
mexicanas se contrajeron, entre ellos la produccidon de equipo eléctrico

0.7

2023/
20231l
2023/l
2023/1V
2024/
202411
2024/l
20241
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(-1.0%), vehiculos y autopartes (-1.0%) y aeroespacial (-12.5%). También, la
construccion de obras de ingenieria civil y la extraccion de petrdleo bajo.

Por lo anterior, en 2024, la producciéon industrial de EE. UU. presentd un declive
de 0.5 por ciento con respecto a 2023.

1.2 Economia Mexicana
1.2.1 Crecimiento econdémico
Con cifras desestacionalizadas y descontando el efecto inflacionario, el INEGI

estima que, durante el cuarto trimestre de 2024, el PIB decrecid 0.6 por ciento
a tasa trimestral, luego de expandirse 1.1 por ciento en los fres meses previos.

Lo anterior, resulté de un descenso de las actividades primarias (-8.9%) vy
secundarias (-1.2%); en tanto que, las terciarias avanzaron 0.2 por ciento.

La SHCP senala que las -
Producto Interno Bruto de México'/

actividades 2023 - 2024 / IV Trimestre®
agropecuarias bajaron (variacién porcentual real anual)

. _ 4 38 0 mmmmmmmmm——-
debido a condiciones de 4 35 I Estimacion Oportuna del !

sequia y reducida
precipitacion en el
noreste del pais, ademds
de un incremento en los
costos de produccion.

En 2024, con cifras
originales, el PIB aumentd 0
1.5 por ciento, por debagjo

del 3.3 por ciento que o .
1/ Cifras originales a precios constantes, 2018=100.

registré en 2023 y del 2.6  2/Pudlicada el 30 de enero de 2025.
. . Fuente: Elaborado por el CEFP, Ifigenia Martinez y Hemdandez con informacién del INEGI.
por ciento previsto en los

CGPE-24.
1.2.2 Actividad industrial

2023 | 2024e

En el cuarto frimestre de 2024, la produccion industrial se contrajo 2.3 por
ciento con respecto al mismo periodo de 2023, cuando crecid 3.6 por ciento.
Por componentes, las industrias manufactureras, Ia mineria y la construccion
disminuyeron 0.3, 5.6 y 7.2 por ciento, respectivamente; lo cual fue
parcialmente confrarrestado por la expansion de 2.0 por ciento en la
generacion de electricidad, gas y agua.
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En 2024, la actividad industrial
avanzo 0.1 por ciento después
de que en 2023 se expandié 3.4
por ciento. Cabe comentar
que este menor crecimiento se
explica, en parte, con la menor
actividad industrial que mostrd
Estados Unidos.

1.2.3 Demanda interna
1.2.3.1 Consumo interior

Con cifras desestacionalizadas
y en términos reales, durante el
periodo octubre-noviembre de
2024, el Consumo Privado se
redujo 0.7 por ciento a tasa
bimestral, luego de elevarse 0.4
por cienfo en agosto-
septiembre de igual ano.

En su comparacion anual, el
consumo privado presentd una
desaceleracién, al subir 0.6 por
ciento, frente al 5.2 por ciento
que exhibi® en el mismo
bimestre de 2023.

Por componentes, el gasto en
bienes importados y servicios
internos incrementé 2.9 y 1.5
por ciento anual, cada uno
(20.9 vy 2.2%, en ese orden, un
ano atrds). Mientras que, la
demanda de artficulos de
origen nacional cayé 0.5 por
ciento, después de avanzar 2.5
por ciento hace un ano.

Actividad Industrial, 2023-2024/Octubre-Diciembre
(var. % real anual, cifras desestacionalizadas)

2023/Octubre-Diciembre
u 2024/Octubre-Diciembre

2.0
||
-0.3
-2.3
56 7.2
Total Mineria Energia Construccién Ind.
eléctrica, agua manufactureras
y gas

Fuente: Elaborado por el CEFP, Ifigenia Martinez y Herndndez con datos de
INEGI.

Consumo Privado!/
2023 - 2024 / Octubre - Noviembre
(variacién porcentual real anual)

20.9

@ Oct - Nov / 2023

m Oct - Nov / 2024

2] -0.5
Total Bienes
nacionales

1/ Cifras desestacionalizadas, 2018=100.
Fuente: Elaborado por el CEFP, Ifigenia Martinez y Herndndez con informacién del INEGI.

Bienes
importados

Servicios internos

Consumo Privado’/
2023 - 2024¢
(variacién porcentual real anual)
______ 5.1
I Banco |
I Banamex? |

4.6 43

2023 | 2024e

e = estimado.

1/ Cifras originales, 2018=100.

2/ Banamex. Prondsticos Anuales del 6 de febrero de 2025.

Fuente: Elaborado por el CEFP, Ifigenia Martinez y Herndndez con informacion del INEGI
y Banamex.




Al respecto, en términos reales, el Banco Banamex pronostica que, el consumo
privado registre un avance 3.0 por ciento para 2024, dato menor al 4.3 por
ciento observado en 2023.

1.2.3.2 Inversion

Con informacién ajustada por estacionalidad y descontando el efecto
inflacionario, en el periodo octubre-noviembre de 2024, la inversion fija bruta
aumentd 0.1 por ciento a tasa bimestral, precedida de una contraccién de
1.1 por ciento en agosto-septiembre del mismo ano.

La SHCP senala que la ampliacién de la construccién residencial no logrd
compensar la reduccion del componente no residencial. En tanto que, la
inversidon en maquinaria y equipo importado subid, luego de que en los meses

. . . . Inversién Fija Bruta'/
previos redujo su dlnomlsrT\,O, 2023 - 2024 / Octubre - Noviembre
afectada por la depreciacion (variacién porcentual real anual)

30.0
real del peso. 30 1 B Octubre - Noviembre / 2023

B Octubre - Noviembre / 2024

En su comparacion anual, la
inversion fija bruta reportd un
descenso de 2.4 por ciento, lo 5 |
que contrasta con la
elevacién de 21.0 por ciento 01
que tuvo en igual bimestre de

20 A

10 - -8.8
2023 Total Maquinaria y equipo Construccion
1/ Cifras desestacionalizadas, 2018=100.

Lo on’rerior, debido a que | Fuente: Elaborado por el CEFP, Ifigenia Martinez y Heméndez con informacién del INEGI.
inversion en construccion se '"Vezrzif; _FES,';':‘“’”

COI’\TI’O]O 8.8 por ciento, (variacién porcen’rug(l)lreedl anual)

después de un repunte de
30.0 por ciento un ano atrds;
en confraste, la maquinaria y
equipo aumentd 5.7 por
ciento, menor al 21.0 por
cienfo que presentd en

octubre-noviembre de 2023.

A i = estimado.
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Fuente: Elaborado por el CEFP, Ifigenia Martinez y Hemdndez con informacién del
INEGI y Banamex.




inversion total incrementd 3.8 por ciento en 2024, por debajo del 16.5 por
ciento de 2023.

1.2.3.3 Crédito al sector privado

Durante el cuarto trimestre de 2024, el crédito bancario total al sector privado
no financiero continué ascendiendo; en este sentido, al cierre de diciembre,
se elevd a tasa anual en 8.8 por ciento en términos reales, dato superior al
observado en septiembre (7.2% real anual).

Al interior de este indicador, destaca que, el crédito al consumo registro, al
finalizar 2024, un ascenso anual de 13.7 por ciento; no obstante que las tasas
de interés se mantuvieron altas. A su vez, al acabar el cuarto frimestre del ano,
el crédito otorgado a las empresas exhibié una tasa de crecimiento anual de
9.4 por ciento. Por su parte, durante el Ultimo mes de 2024, el concedido a la

vivienda continud en Crédito de la Banca Comercial al Sector Privado no
.y Financiero, 2023 - 2024 / Diciembre
Terreno pOSITIVO, Ol reporTor Total (variacién porcentual real anual)
un alza real de 3.0 por ™  —consumo
ciento; pese al enforno 1 " Vivienda
. X L — Empresas 13.7
financiero restrictivo. 12 127

De esta forma, al concluir
2024, la cartera de crédito
vigente al sector privado °*
de la banca comercial se  °
ubicd en 4 billones 948 mil

mll | ones d e peSOS . Fuente: Elaborado por el CEFP, Ifigenia Martinez y Hemndndez con datos de Banxico.
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El resultado del crédito de la banca comercial al sector privado a finales de
2024 fue mayor a lo pronosticado por Banamex, que estimaba un ascenso de
7.8 por ciento en términos reales.

1.2.4 Mercado laboral

Con base enla Encuesta Nacional de Ocupaciony Empleo (ENOE), se observa
que, del cuarto trimestre de 2023 al mismo lapso de 2024, se incorporaron 327
mil 931 personas ala Poblacion Econdmicamente Activa (PEA) ocupada, para
registrar un total de 59.7 millones de personas en promedio; lo que representd
una expansion de 0.6 por ciento, comparado con los niveles de PEA ocupada
observados al Ultimo cuarto de 2023 (59.4 millones).




Enlo querespecta ala Tasa
de Desocupacion (TD),
durante los meses de
octubre a diciembre de
2024, esta tuvo una
proporcion media de 2.5
por ciento de la PEA, inferior
en 0.2 pp con relaciéon a la
tasa media del mismo
periodo de 2023 (2.7%). Lo
anterior se explica,
principalmente, por el
incremento en la PEA
ocupada, particularmente
en el sector de los servicios.

Asi, el resultado observado
quedd por debajo de las
expectativas para diciembre
de 2024 (Encuesta Banxico),
de los especialistas del sector
privado, quienes esperaban
una TD de 2.9 por ciento
para el cierre de 2024.

Por ofra parte, la tasa
promedio de informalidad
laboral (TILT) disminuyd 0.6
pp., al pasar de 54.8 a 54.2
por ciento de la PEA
ocupada, entre el cuarto
trimestre de 2023 y el mismo
periodo de 2024.

Referente al mercado
laboral formal aofilicdo al
Instituto  Mexicano  del
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Tasa de Desocupacion Nacional, 2023 - 2024 / IV Trimestre
(porcentaje, entrevista Cara a Cara)

* Dic. 2024 y 2025 :
30 2.87% y 3.24% 3.0
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Fuente: Elaborado por el CEFP, ifigenia Martinez y Hermdndez con datos del INEGIL * Banco de México (dickembre, 2024],
[porcentaje, enfrevista Cara a Cara)
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Fuente: Elaborado por el CEFP, Ifigenia Marlinez y Hemandez con datos del INEGHL

Seguro Social (IMSS), al mes de diciembre de 2024, el nUmero total de
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trabajadores asegurados ascendidé a 21 millones 997 mil 201 (permanentes y
eventuales urbanos), cifra mayor en 230 mil 240 afiliados respecto al mismo
mes de 2023, lo que significd un aumento anual de 1.1 por ciento. Por tipo de
afiliacion, de los empleos formales creados en el mes referido, 346 mil 659
fueron permanentes; en contraste, hubo una reduccidn de 116 mil 419
eventuales urbanos.

Con relacioén a los salarios reales contractuales de cotizaciéon en el IMSS y a las
remuneraciones reales por persona ocupada en el sector manufacturero,
éstos mostraron variaciones mixtas en términos reales. En particular, se tuvieron
los siguientes resultados:

Durante el Ultimo trimestre del ano pasado, los salarios en la Jurisdiccion
Federal por Central Obrera registraron un incremento nominal anual
promedio de 7.0 por ciento; y, en términos reales, de 2.3 por ciento.

El salario promedio de cotizacion del IMSS, en igual periodo, fuvo una
ampliacion nominal de 9.2 por ciento anual (4.5% en términos reales)
ubicdndose en 584.0 pesos diarios.

La masa salarial fuvo un alza anual, en promedio, de 8.0 por ciento en
términos reales (8.8% doce meses atrds).

En cuanto al ingreso real promedio asociado a la poblacion ocupada, crecio
a tasa anual en 6.5 por ciento de octubre a diciembre de 2024. Sin embargo,
esta expansion fue menor a la registrada en el mismo lapso de 2023, cuando
subid 7.9 por ciento.

En tanto que, la tasa de Masa Salarial Real Total, 2023 - 2024 / IV Trimestre
. .. (porcentaje, entrevista Cara a Cara)
variacion anual de la

Masa Salarial =e=ngreso Real Promedioc =+=Poblacién Ocupada Remunerada

poblacion ocupada

remunerada observd  un g-_g i
ascenso enfre el Ultimo 1.4
cuarto de 2023 e iguadl \___ _—

periodo de 2024, al pasar
de 0.9 a 1.4 por ciento real.

' \ __._..—___.-—a_-.*‘..
e ! .

Asimismo, destaca que el . v : ) . v

poder adquisitivo de la o B

pobl O Cién .I.rO bojod OrO no Fuente: Elaborado por el CEFP, Ifigenia Martinez y Hemandez con datos del INEG! (EMNOE).

se ha visto afectado por los resultados de la inflacidn; ya que, la media del

ingreso laboral fue de 7 mil 726.4 pesos mensuales en terminos reales durante
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el cuarto trimestre de 2024, frente alos 7 mil 252.1 pesos del mismo intervalo de
2023, lo que implicé un incremento real de 6.5 por ciento.

1.2.5 Sector externo

1.2.5.1 Balanza comercial Exportaciones e Importaciones Totales!/
] ) 2023 - 2024 /IV Trim
Con cifras ajustadas por (Variacion porcentual trimestral)

estacionalidad, durante el
cuarto trimestre de 2024, el '°
valor de las exportaciones 5 | 37 .
. ., 09 1.8 1.8 71 0.7 . 0.9

mexicanas crecid 0.9 por ~ -0.2 08 2 —Tr~—

. . 0 4 O - =
ciento frimestral. En 1os ;; > 73
cuatro trimestres del ano, -5

e=sExportaciones

Importaciones

las ventas externas |
acumularon un avance de I n m v I n n v
i 2023 2024
3'4 por CIenTO reSpeCTO Ol 1/ Cifras desestacionalizadas.
=~ . F te: Elab d | CEFP, Ifi ia Martil H and inf ién del
OI"\O Oﬂ'l'erlor, BLQJiI’;oedeGMZ;?Cs por e igenia arfinez y Hernandez con informacion de

De octubre a diciembre de 2024, el comercio exterior de México estuvo
marcado por los siguientes factores de orden internacional: 1) una menor
demanda externa de EE. UU; 2) el debilitamiento de su produccion industrial
en sectores ligados a las exportaciones mexicanas (electrénicos y equipo
eléctrico, vehiculos y aeroespacial); y 3) un tipo de cambio peso-ddlar
depreciado, que hizo mdas competitivas las exportaciones mexicanas (SHCP,
2025).

En el periodo analizado, destaca el avance de las exportaciones petroleras
en 9.1 por ciento respecto al trimestre previo debido al crecimiento de 19.5
por ciento del volumen de crudo exportado, y tras cuatro trimestres continuos
de desplomes. Si bien su desempeno se vio limitado por la reduccién de 12.2
por ciento en el precio de la mezcla mexicana de exportacion, segun cifras
de Pemex y Banxico.

En cuanto a las mercancias no petroleras, fuvieron un alza de 0.5 por ciento
respecto al periodo anterior. Las extractivas y manufactureras observaron una
expansion trimestral de 16.2 y 0.4 por ciento, respectivamente. En tanto que
las agropecuarias apuntaron un descenso frimestral de 3.2 por ciento, pese al
entorno favorable de los precios de los alimentos. El desempeno de las
exportaciones de manufacturas se basd en la elevacion de los envios no
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automotrices de 0.5 por ciento, lo que compensd el prdctico estancamiento
de los automotrices (0.1% trimestral).

Por ofra parte, las importaciones avanzaron 0.4 por ciento respecto al tercer
trimestre (1.9%), debido al incremento de las compras no petroleras en 0.1 por
ciento y de 4.4 por ciento de las petroleras. El desempeno de |las no petroleras
se explica, principalmente, por el declive de 5.8 por ciento de las
importaciones de bienes de consumo no petroleros.

Al interior de las importaciones, los bienes de capital e intermedios exhibieron
ampliaciones de 1.6 y 1.0 por ciento, respectivamente, en contraste con la
caida de 3.8 por ciento en los bienes de consumo. En 2024, las compras
externas tuvieron un aumento de 3.8 por ciento (622,602.7 millones de ddlares
[mdd]) respecto al del ano previo (599,997.3 mdd).

Con cifras ajustadas por estacionalidad, de octubre a diciembre de 2024, la
balanza comercial de mercancias registré un déficit de un mil 33.68 mdd,
inferior al del trimestre anterior (-1,780.5 mdd), como consecuencia de la
reduccion del saldo negativo de la balanza petrolera, la cual pasd de un
déficit de 2 mil 857.5 mdd en el trimestre previo a uno de 2 mil 678.94 mdd,
pese ala ampliacion del superdvit en la balanza no petrolera (1,645.3 mdd),
la cual mejoré desde el monto negativo observado en el tercer cuarto del
ano (-1,077.0 mdd).

Asi, en los cuatro trimestres de 2024, la balanza comercial acumuld un déficit
mayor en 46.4 por ciento respecto al del mismo periodo del ano anterior.

Con cifras originales, en el Ultimo cuarto del ano anterior, el valor de las
exportaciones totales fue de 161 mil 382.5 mdd, lo que significd un incremento
de 6.7 por ciento respecto al mismo periodo de 2023. Las no peftroleras
crecieron a una tasa anual de 7.9 por ciento. A su interior, las exfractivas,
manufactureras y agropecuarias tuvieron aumentos de 54.6, 7.2 y 6.7 por
ciento, en ese orden. Al interior de las manufacturas, las automotrices
descendieron 0.3 por ciento y las no automotrices crecieron 11.7 por ciento
anual. Por su parte, las exportaciones petroleras cayeron 15.2 por ciento a
tasa anual.

En cuanto alasimportaciones, éstas alcanzaron un valor de 158 mil 578.2 mdd,
lo que representa un alza de 8.0 por ciento con relacion al mismo frimestre de
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2023. Por tipo de bien, los tres rubros aumentaron: las de bienes intermedios
(9.8%), bienes de capital (4.4%) y las de bienes de consumo (1.5%).

Con datos originales, la balanza comercial de mercancias registré un deficit
de 2 mil 804.3 mdd en el Ultimo frimestre de 2024, resultado del saldo negativo
en la balanza comercial petrolera por 2 mil 344.9 mdd, compensado por el
superdvit de 5 mil 149.1 mdd en la balanza no petrolera.

1.2.5.2 Cuenta corriente
Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos como

Con base en la Ultima Proporcién del PIB, 2023 - 2024/ 1l Trim.
informacion disponible, en {porceﬁfajeziel PIB)

el tercer cuarto de 2024, la 20 |

cuenta corriente de la 1o 0.5 0.3 0.6 oz
balanza de pagos registrd 7 | T — o

un superdvit de 7328 ;|

millones de ddlares (mdd), -so ||

equivalente a 0.2 por “40F

ciento del PIB e inferior al j: [ 51

de 0.3 por ciento del PIB de I [ I \Y [ [ n
igual lapso de 2023 (1,218.4 2023 2024
mdd) . Fuente: Elaboradeo por el CEFP, Ifigenia Martinezy Hermndndez con

datos del Banco de México.

Lo anterior fue resultado de: i) un saldo negativo en la balanza de bienes y
servicios, por 9 mil 995.4 mdd, mayor en 7.5 por ciento a la del mismo periodo
del ano 2023 (-9,300.3 mdd); ii) un déficit en la balanza de ingreso primario de
6 mil 204.2 mdd, 1.3 por ciento menor al reportado en el tercer cuarto del ano
previo (-6,284.0 mdd); v, iii) un superdvit de 16 mil 932.5 mdd en la balanza de
ingreso secundario, 0.8 por ciento superior al de igual periodo de 2023 (16,802.7
mdd). Cabe senalar que, en el periodo de referencia, el saldo positivo de la
balanza de ingreso secundario compenso los saldos negativos en la balanza
de bienes y servicios, y en la de ingreso primario.

La cuenta de capital tuvo un déficit de 59.5 mdd; en tanto que, la cuenta
financiera reportd un préstamo neto, que implicd una salida de recursos por 2
mil 137.4 mdd.

1.2.5.3 Precio del petréleo

En el cuarto frimestre de 2024, se observdé una caida en los precios
internacionales del petréleo en comparacion con el mismo periodo de 2023.
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Los precios promedio de las referencias internacionales de petrdleo crudo:
Brent, WTl y la mezcla mexicana se situaron en 73.9, 70.3 y 65.0 ddlares por barril
(dpb). respectivamente, lo que representa descensos de 10.7, 10.3 y 13.0 por
ciento, en ese orden. Estos ajustes se dieron por una mayor oferta de petréleo
de paises no miembros de la Organizacion de Paises Exportadores de Petréleo
(OPEP) vy sus aliados; por otra parte, se presentd una menor demanda de
combustibles en China y una inferior actividad manufacturera en economias
avanzadas.

En comparacion anual, el precio de la mezcla mexicana de exportacion
registré una variacion negativa de 9.7 dpb al comparar el cuarto trimestre de

2024 (650 dpb) con e| mismo Precio promed’io de la mezcla mexicana de
. exportacion, 2023-2024/1V Trimestre
pe”OdO de 2023 (748 dpb) (dalares por barril] fmmmmmmmee

L}
| CGPE-2024:56.7 dpb ]
! Observada: 70.2dpb

'

En 2024, la mezcla mexicana de
exportacion promedid 70.2 dpb,
cifra mayor a lo estimado en los
CGPE-2024, en 13.5 dpb (23.8%),
cifra similar a lo observado en
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2. Politica monetaria

2.1 Inflacion INPC General,"/ Objetivo e Infervalo, 2023 - 2024/ IV Trimestre
. 9 (variacién porcentual anual promedio)
En el cuarto trimestre de 75
. == INPC
2024, la inflacién general — Objetivo (3.0%)
anual fue de 4.5 por 57 - Intervalo de variabiidad (2.0-4.0%)

5.0

ciento, por arriba del 4.4 . _ 4.6 4.8
por ciento que presentd
en igual periodo de 2023,
pero inferior al 5.0 por
ciento que registrd tres
meses antes.

Como lo senala la SHCP, 2023 2024

e| descenso de |O 1/ Base segunda quincena de julio 2018=100.

. ., Fuente: Elaborado por el CEFP, Ifigenia Martinez y Herndndez con informacién de Banxico e
inflacion fue INEGL

generalizado en todos sus componentes, particularmente en los productos
agricolas, los energéticos y en los servicios, después de que este Ultimo

subindice permaneciod sin cambios significativos en los Ultimos trimestres.

En este sentido, en el periodo de andlisis, la inflacidn subyacente se ubicd en
3.7 por ciento (5.3% hace un ano) y el componente no subyacente mostrd un
incremento anual de 7.1 por ciento, frente al 1.8 por ciento de igual lapso de
2023.

En general, la inflaciéon anual promedio, durante 2024, fue de 4.7 por ciento,
esto es, 0.8 pp inferior al 5.5 por ciento que obtuvo en 2023; no obstante, resultd
mayor al 4.5 por ciento que proyectaron los CGPE-24.

Lo anterior, debido a que, durante el primer semestre de 2024, los precios de
las frutas y verduras, y de los energéticos enfrentaron presiones al alza.

En particular, la variacion anual media del INPC acumuld 4 anos consecutivos
por encima del objetivo de Banxico (3.0%) y del intervalo de variabilidad (2.0-
4.0%).

2.2 Mercados financieros

Durante el cuarto frimestre de 2024, el marco financiero internacional se
caracterizé por algunos episodios de volatilidad e incertidumbre, relacionados
con la agudizaciéon de los conflictos geopoliticos existentes, los resultados de
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las elecciones presidenciales de EE. UU. y la expectativa sobre la préoxima
politica comercial, por parte de la nueva administracion estadounidense.

Aunado a lo anterior, en el periodo de andlisis, la actividad econémica global
reqistré un crecimiento similar respecto al frimestre previo; ademds, se verifico
la disminucion gradual de los niveles de inflacién general, en la mayoria de los
paises; por lo que, los principales bancos centrales contfinuaron el relajamiento
de las condiciones financieras con disminuciones a las tasas de politica
monetaria, lo que generd un enforno financiero menos restrictivo.

En este sentido, durante el cuarto frimestre de 2024, la Junta de la Reserva
Federal (FED) de los EE. UU., se reunié en dos ocasiones (7 de noviembre y 18
de diciembre); en cada una disminuyé en 25 puntos base (pb) su tasa de
interés de referencia, lo que implicd su tercera reduccidn consecutiva;
continuando asi, con el ciclo de relajacién monetaria iniciado en el trimestre
previo. De esta forma, el rango objetivo de la tasa de fondos federales quedd
entre 4.25 y 4.50 por ciento al cierre de diciembre de 2024. Asimismo, para el
siguiente ano, los miembros de la FED esperan que el rango de la tasa de
politica monetaria se situé entre 3.75 y 4.0 por ciento al término de 2025.

Desde este contexto, de octubre a diciembre de 2024, el indice de volatilidad
(VIX) promedié 17.4 puntos, nivel superior al registrado en el mismo periodo de
2023 (15.3 puntos) y al reportado en el trimestre previo (17.1 puntos).
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Cabe senalar que, en los proximos meses de 2025, los mercados financieros
infernacionales podrian enfrentar una mayor volatilidad e incertidumbre,
derivado de la politica arancelaria de EE. UU.; la permanencia de altos niveles
de inflacion; la expectativa sobre modificaciones en las condiciones
monetarias; asi como, la evolucion de los conflictos bélicos en Ucrania y Medio
Oriente. Aunado a estos riesgos, la aparicion de nuevos eventos o el
escalamiento de los conflictos comerciales y geopoliticos actuales, podrian
elevar la percepcion de riesgo en los mercados financieros; lo que dificultaria
el desempeno de la actividad econdmica mundial.

2.3 Tipo de cambio

Durante el Ultimo cuarto del ano anterior, el mercado cambiario registrd
episodios de volafilidad y aversion al riesgo asociados, principalmente, a
eventos externos; tales como, los resultados electorales de EE. UU. y la
inseguridad sobre la proxima politica arancelaria de ese pais; el
comportamiento descendente de la inflacion general en la mayoria de las
economias, por lo que, algunos de los principales bancos cenfrales
continuaron reduciendo sus tasas de interés de referencia, propiciando
condiciones monetarias menos restrictivas, en comparacion al tfrimestre
previo. Aunado a lo anterior, el escenario geopolitico internacional se
caracterizé por el desarrollo de tensiones en Europa del Este y Medio Oriente.

En este escenario, con respecto al frimestre previo, el peso mexicano reportd
una depreciacion frente al dolar. No obstante que, continué el amplio
diferencial de tasas de interés entre México y EE. UU. (el cual se ubicd en 550
pb, a finales de 2024).

En tal sentido, el 31 de Tipo de Cambio’, 2023 - 2024 / IV Trimestre
.. . (pesos por dolar, fin de periocdo) - ———- -
diciembre de 2024, el tipo p SN |
L Privado? |
de cambio cerrd en 20.79 i 20.24
A 18.04 18.25
pesos por dolar (ppd), 17.14 17.41 1592 1, oo
con lo que la moneda
nacional tuvo una
depreciaciéon frente all
doélar de 5.8 por ciento
respec’ro al cierre de | n m v ‘ | n m v e/
. . 2023 2024
Se p‘he m bre ( ] 9 * 64 p pd ) ! ?{%Ln;ldg_;:mblo pefsos [=I=/g ::!élar EUA;‘rechct e r:eterrrngén [F1). Inrol;rnc\c-léncl 31 de dlclemt:xre e Z)rZA.
lo  que significd  Un  Fucnie Baborads por a CErr. ingenia Marnezy Hemandez con datos de Bamsica y SHOP.
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promedio, al cuarto frimestre de 2024, de 18.33 ppd, 59 centavos mayor a la
coftizacion alcanzada en el mismo periodo del ano anterior (17.73 ppd).

Merece comentario el hecho de que, al cierre de diciembre, el fipo de
cambio se ubico por abajo de lo estimado en la Encuesta Banxico del mismo
mes (20.24 ppd), pero superior al prondstico del trimestre previo (19.69 ppd) y
de lo previsto en los CGPE-24 (17.6 ppd).

Cabe senalar que, las perspectivas del fipo de cambio, dependen
principalmente de factores externos relacionados con acontecimientos que
continlen generando un ambiente de incertidumbre y volatilidad en los
mercados, en un contexto de relajamiento de las condiciones financieras.

2.4 Tasa de interés

Durante el periodo de andlisis, la inflaciéon en EE. UU. repuntd alejdndose del
objetivo de 2.0 por ciento. No obstante |o anterior, la Reserva Federal (FED) de
dicho pais optd por disminuir en 50 pb el rango objetivo de la tasa de fondos
federales, para ubicarla entre 4.25 y 4.50 por ciento, al cierre del cuarto
timestre de 2024, lo que significd un diferencial de tasas de interés entre
México y la Unidn Americana de 550 pb.

De manera similar, la Junta de Gobierno del Banco de México se reunid en
dos ocasiones (14 de noviembre y 19 de diciembre), en cada una decidié
reducir en 25 pb, el objetivo para la tasa de interés de referencia, situdndola
en un nivel de 10.0 por ciento, en linea con lo esperado por el mercado.

Es de destacar que, en su comunicado de politica monetaria de diciembre,
Banxico revisd su estimacion de inflacion general y subyacente para el Ultimo
trimestre del ano. En el primer caso, el Banco Central estimdé que, para el
cuarto frimestre de 2024, la inflacidon general se ubicaria en 4.6 por ciento
(4.7%, en su prondstico pasado); y, para el segundo caso, la inflacion
subyacente se anticipd en 3.6 por ciento (3.7%, en su proyeccidn anterior),
esperando que la inflacion converja a la meta de 3.0 por ciento en el tercer
trimestre de 2026.

En este sentido, Banxico menciond que el entorno inflacionario permitird
ajustes adicionales a la tasa de interés de referencia, no sin antes tomar en
cuenta que la tasa sea congruente con la frayectoria requerida para propiciar
la convergencia ordenada y sostenida de la inflacién general a la meta de
3.0 por ciento.
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Desde este contexto, la tasa asociada a los Cetes a 28 dias cerrd el cuarto
frimestre del ano en 9.74

. Tasa de Interés Nominal', 2023 - 2024 / IV Trimestre
por ciento, 0.6l PP (porcentaje, fin de periodo)
menos que la de lao _____ .
sy I Sector i
ultima semana del ! privado? |

11.34 1702 11.05 1126 1990 1088 = '-----

frimestre anterior 1035 ., 10.02
(10.35%). En el ano, la
tasa promedié 10.72 por
ciento, menor en 0.38
PP, que la tasa
observada en el mismo
1 1} m v 1 L] 1] v

periodo del ano previo IV e/
(11.10%), pero superior a 2023 2024

&/ Estimodo.
1/ Cerfificados de o Tesoreria de la Federacion [Cetes) a 28 dias,

| d preV IS TO en | oS C G P E‘ 2/ Banxico. Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economio del Secter Privado, diclembre de 2024,
24 ] 0 37 Fuente: Elaborado por el CEFP, Ifigenia Martinez y Herméndez con datos de Banxico y SHCP.
(10.3%).

Ademas, la tasa nominal de cierre de ano (9.74%) fue menor a la prevista por
el sector privado (10.02%) en la encuesta de Banxico correspondiente a
diciembre; pero mayor la pronosticada en los CGPE-24 (9.5%).

3. Riesgos para el crecimiento

Ante el panorama descrito en este informe, los factores que expone la SHCP
(2024, 15 de noviembre) que podrian impulsar la actividad econdmica
nacional para 2025, son los siguientes:

La disminucion de los conflictos geopoliticos, que permitan mayor
estabilidad y menores presiones en los precios de alimentos y
energéticos;

Nuevos estimulos a la economia China, que impulsen el comercio
internacional, favoreciendo a las exportaciones mexicanas y las
cadenas de suministro en los sectores manufacturero y tecnoldgico;

La adopcion de nuevas tecnologias, que incrementen la productividad
y la inversion en infraestructura digital y tecnologica;

La consolidacién del corredor interocednico del Istmo de Tehuantepec,
que promueva el comercio internacional y el dinamismo econdémico de
la regidén sur del pais;




El desarrollo de la industriac minera nacional, que permita a México
posicionarse como un importante proveedor de insumos tecnoldgicos;
\Z

Una menor incidencia de fendmenos climatolégicos adversos, lo que
impactaria de forma positiva al turismo, Ia agricultura y la industria; asi
como, a la estabilidad de los precios.

Por el confrario, los riesgos que se mantienen y que podrian afectar el
desempeno econdmico, son:

La persistencia de elevados niveles de inflacion en el mundo, que
impidan la disminucion de los precios intfernos;

La prolongacion de condiciones financieras restrictivas, que
incrementen los costos de financiamiento para el pais y desincentiven
la inversion;

Un menor dinamismo de la actividad econdmica en Estados Unidos, que
afecte las remesas, el furismo vy las exportaciones manufactureras del
pais;

Una disminucion o un significativo incremento en los precios del
petréleo, que impacte los ingresos fiscales y eleve la volatilidad de los
precios internos;

El impacto del cambio climdatico, que genere presiones inflacionarias y
repercuta en la capacidad productiva; y,

El agravamiento de las tensiones geopoliticas y comerciales, que
propicien un incremento de la volatilidad en los mercados financieros.

4. Consideraciones finales

A pesar de que la economia mexicana se vio afectada por choques externos
como la desaceleraciéon en la manufactura de EE.UU. vy factores
climatolégicos  adversos, huracanes y sequias, que impactaron
negativamente la produccién industrial y las actividades agropecuarias, ésta
mostro resiliencia. Por lo que, si bien el PIB de México cayd durante el cuarto
frimestre de 2024, tuvo un crecimiento de 1.5 por ciento en todo el ano; no
obstante, representd un menor dinamismo comparado con 2023 (3.3%).

Dicho proceso se vio apoyado por el avance del consumo privado, a través
de las ventas minoristas y de automoviles nuevos. A lo que se le sumo el
desempeno favorable del mercado laboral y una disminucion en la tasa de
desocupacion.




En tanto que, la inflacidén general al consumidor continud con una tendencia
decreciente, ubicAndose en 4.5 por ciento anual; a su interior, la inflacion
subyacente fue de 3.7 por ciento anual, acumulando ocho trimestres
consecutivos a la baja. Lo que influyd para que Banxico redujera su tasa de
interés objetivo, situdndola en 10.0 por ciento a finales de 2024. Ello, aminord
las condiciones financieras restrictivas y amortigud el impacto negativo de los
choqgues externos e internos. Asi, se observd un incremento en el crédito
vigente al sector privado no financiero, en particular, el crédito empresarial y
al consumo, que apoyod la demanda interna.

Por su parte, la depreciacion del tipo de cambio apuntald las exportaciones
para que fueran mds competitivas; lo que impulsé el motor externo de la
economia nacional.

Bajo este contexto, se anficipa que la economia nacional se mantenga
resiliente en el presente y siguiente ano. Por su parte, los especialistas en
economia del sector privado, consultados por Banxico, estiman que el PIB
crezca 1.2 por ciento en 2025 y 1.7 por ciento en 2026. Asimismo, anticiparon
que la inflacién anual sea de 3.86 por ciento al finalizar 2025 y de 3.73 por
ciento al cierre de 2026; aunque ubican la inflacién por arriba del objetivo del
Banco Central (3.0% anual), la prevén dentro del intervalo de variabilidad (2.0-
4.0% anual), lo cual, libera presiones sobre la politica monetaria del Banco de
México.

Sin embargo, la incertidumbre sobre la evolucidn productiva local persiste
debido a las amenazas de una guerra comercial global, lo que podria alterar
su progreso futuro.
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