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1Dirección General de Investigación Estratégica

Desempeño de la economía 
mexicana en 2014 y perspectivas 

de crecimiento para 2015 
La economía mexicana en 2014 registró una tasa de crecimiento del 
PIB de 2.1%, con lo que logró revert ir  la desaceleración de la actividad 
productiva observada en 2013. Sin embargo, los r iesgos que se advierten 
en el contexto internacional y las debil idades estructurales del país 
representan condiciones desfavorables para cumplir con  las expectativas 
de crecimiento para 2015 y sostener un mayor dinamismo que logre elevar 
la tendencia de largo plazo del PIB. Los pronósticos real izados en años 
recientes por instituciones nacionales e internacionales se han caracterizado 
por una amplia desviación en la estimación del crecimiento económico 
real,  part icularmente las proyecciones más optimistas. En el caso de las 
instituciones responsables de la pol ít ica económica nacional (BANXICO 
y SHCP) es comprensible que su propósito sea generar tranquil idad en 
los mercados, pero el fal lo sistemático de las previsiones económicas 
puede, más bien, vulnerar la confianza en quien t iene la responsabil idad de 
proponer metas de crecimiento y luego cumplir las.

El desempeño de la economía mexicana 
en 2014 logró revert ir  la desaceleración 
de la actividad productiva que se registró 
en el año anterior. La tasa de crecimiento 
del Producto Interno Bruto (PIB) alcanzó  
2.1%, casi un punto porcentual más que 
en 2013 (ver gráfica 1).  Sin embargo, esta 
cifra se encuentra lejos de los pronósticos 
real izados por diversos organismos (OCDE, 
2014; BANXICO, 2014; SHCP, 2013; 2014) 
que proyectaban un crecimiento de la 

e c o n o m í a  m e x i c a n a  d e  e n t r e  3  y  4 . 3 %  a 
inicios de 2014. 

El incremento de 2.1% del PIB se ubica 
por encima del crecimiento promedio 
observado en la década pasada (2001-2010, 
TCMA=1.8), aunque por debajo de las tasas 
de crecimiento registradas después de la 
crisis de 2009, años en que la economía 
mexicana parecía haber adoptado un r itmo 
de recuperación signif icativo.

1. Crecimiento económico en 2014
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Gráfica 1. Tasa de crecimiento del Producto Interno Bruto real, 1994 a 2014

Fuente. Elaborado con la serie original del PIB a precios de 2008 del Banco de Información Económica, INEGI.
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En ese sentido, la tasa de 2.1% no alcanza el nivel 
de crecimiento promedio anual observado en los 
últimos 20 años (TCMA=2.4%), lo que permite 
suponer que la dinámica productiva reciente 
sigue sin aprovechar el potencial de crecimiento 
de largo plazo de la economía mexicana. 

Esta deficiencia de la capacidad productiva se 
confirma al comparar el comportamiento del PIB 
con su tendencia de largo plazo.1 En la gráfica 
2 se observa que el desempeño del PIB en los 
últ imos dos años ha seguido prácticamente 
el comportamiento inercial de su tendencia, 
a diferencia de lo ocurrido en periodos de 
expansión económica (1998-2000 y 2006-2008), 
en los que el PIB sostuvo tasas de crecimiento 
superiores a la tendencia de largo plazo.  

En ese sentido, el FMI (2014b) ha advert ido que 
la economía mexicana opera por debajo de su 
potencial,  con debil idades endémicas que se 
aprecian con claridad en las condiciones de 
desempleo, informalidad y bajos salarios del 
mercado de trabajo.

De acuerdo con la l i teratura económica 
(Hodrick y Prescott, 1997; Heath, 2011; Antón, 
2011) la tendencia del PIB representa el 
potencial de crecimiento en el largo plazo y su 
comportamiento se explica predominantemente 
por factores estructurales de la economía, 
mientras que en el comportamiento del ciclo 
del PIB inciden factores predominantemente 
coyunturales.

1 La tendencia de largo plazo del PIB se estima mediante la aplicación del filtro Hodrick-Prescott, una técnica estadística utilizada para obtener los componentes 
de tendencia y ciclo de las variables macroeconómicas (Hodrick y Prescott, 1997). 

Gráfica 2. Evolución del PIB real de México y sus componentes de tendencia y ciclo, 1993 a 2014

Asimismo, la trayectoria descendente que sigue 
el componente cícl ico del PIB en los dos últ imos 
años, advierte que a pesar del repunte del año 
pasado, la economía mexicana no presenta 
signos de franca recuperación. En ese sentido, 
Instituto Nacional de Estadíst ica y Geografía 
( INEGI, 2015a) señala que el indicador adelantado 
del ciclo económico registró un retroceso en 
enero de 2015 por cuarto mes consecutivo, por 
lo que se está en posibi l idad de entrar a una 
desaceleración de la recuperación.

Los factores coyuntura les que in f luyeron 
en e l  repunte del  año pasado están 
fundamenta lmente asociados a l  in tercambio 
comerc ia l  con Estados Unidos (EU)  y  a  la 
react ivac ión de los sectores de manufacturas 
y  construcción,  aunque es importante señalar 
que los factores est ructura les de la  economía 
mexicana s iguen s iendo los condic ionantes 
centra les de la  evoluc ión del  PIB. 
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2. Factores internos que inciden en la economía mexicana 
y perspectivas de crecimiento para 2015 y 2016

De acuerdo con el INEGI (2015a), durante 2014 
se observó una recuperación de la producción de 
las actividades secundarias,2 que habían tenido 
tasas tr imestrales negativas de crecimiento 
en 2013 y que durante 2014 presentaron 
una variación porcentual de 1.8%. El sector 
terciario mostró también tasas posit ivas con un 
crecimiento de 2.1%. 

La recuperación moderada de la actividad 
secundaria se explica principalmente por el 
dinamismo en la construcción (con una variación 
de 4% en el tercer tr imestre de 2014 después 
de haber tenido tasas negativas de crecimiento 
durante siete tr imestres consecutivos) y en la 
industr ia manufacturera (que en 2014 presentó 
un crecimiento real superior al 3%  frente al 1.4% 
de 2013). En contraste, el sector de la minería 
continuó con la tendencia de desaceleración 
que ya presentaba desde el año pasado (con 
una variación cercana al -1%).  

La reactivación de la construcción se explica, 
según la SHCP (2015b), por las pol ít icas 
implementadas por el Poder Ejecutivo Federal, 
que han mejorado las condiciones de subsidios 
y f inanciamiento para el acceso a la vivienda por 
parte de la población y por el crecimiento del 
f inanciamiento otorgado por la banca comercial 
para la adquisición de vivienda.

En el caso de la minería, la constante reducción 
en sus tasas de crecimiento está relacionada con 
el decl ive en la extracción de hidrocarburos,3 
l igado al desgaste de la explotación petrol í fera 
con técnicas convencionales asociadas a costos 
relat ivos bajos como una de sus principales 
causas,  más que a factores coyunturales o 
relacionados con decisiones de polít ica púbica. 
Si el decl ive de la actividad petrolera se explica 

en gran parte por  este t ipo de desgaste 
entonces la problemática del sector es de 
carácter estructural (Ros, 2013), aunque en la 
actual idad también se vea afectada por choques 
externos, como la reciente caída de los precios 
internacionales, que generan desincentivos 
fuertes en la inversión y producción del sector.

El decl ive en la producción de hidrocarburos 
cobra mayor relevancia si se considera el 
peso que t ienen los ingresos provenientes de 
esta actividad para la hacienda pública. El 
debil i tamiento de las fuentes de f inanciamiento 
del Estado asociadas al sector petrolero, 
ha implicado real izar ajustes al ejercicio del 
gasto público durante este año (con un recorte 
equivalente a 0.7% del PIB, anunciado en enero) 
y al diseño de los presupuestos de 2016, tal 
como ha comunicado ya el t i tular de la SHCP, 
pero también supone establecer las previsiones 
de crecimiento para 2015 y 2016 con mayor 
moderación.

Aunque las deficiencias en el ejercicio oportuno 
del gasto púbico federal durante los primeros 
meses de 2013, que afectaron el desempeño 
económico de ese año, se disiparon en el 
ejercicio de los recursos públicos de 2014, 
en el panorama de 2015 los ajustes al gasto 
público4 aparecen nuevamente como un factor 
de r iesgo para el cumplimiento de las metas de 
crecimiento y en la pérdida de empleo.5 

Componentes de la demanda agregada

El gasto en formación bruta de capital6 había 
seguido una tendencia decreciente desde 
principios de 2012. Su tasa de crecimiento 

2 Las actividades primarias corresponden al sector agropecuario, dentro de ellas se consideran la agricultura, la ganadería, el aprovechamiento forestal, la 
pesca y la caza. En el sector secundario de la economía se engloban las actividades industriales: la minería, las industrias manufactureras, las actividades de 
construcción, electricidad, agua y gas. Las actividades del sector terciario son aquellas relacionadas con la provisión de servicios, por ejemplo los educativos, 
médicos, de transporte, de hoteles y restaurantes, entre otros.
3 De acuerdo con el anuncio del Director General de Pemex Exploración y Producción, la dependencia redujo su meta de producción de petróleo en 5% para  
2015 a 2 millones 280 mil barriles diarios, 120 mil barriles menos que la meta propuesta originalmente, que era de 2 millones 400 mil barriles. El precio del pe-
tróleo ha bajado alrededor de 55% desde septiembre de 2014 (FMI, 2015). La mezcla mexicana de petróleo ha pasado de tener un precio alrededor de los 100 
dólares por barril a uno alrededor de los 40 dólares por barril (SHCP, 2015b).
4 El gasto público tiene relevancia en tanto que es un instrumento para promover el desarrollo. Históricamente se ha observado que las disminuciones en el 
gasto público han implicado bajos niveles de inversión en infraestructura, que no han sido compensados por la inversión del sector privado (Esquivel, 2013).
5 El titular de la Secretaría del Trabajo y Previsión Social ha advertido que el recorte al gasto público implicará dejar de generar 250 mil empleos en 2015 (STPS, 
2015).
6 La formación bruta de capital corresponde a la inversión. Para contabilizarla se consideran los desembolsos por conceptos como las adquisiciones de 
maquinaria y equipo, la construcción de carreteras, de ferrocarriles, de edificios comerciales e industriales, entre otros rubros.
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mostró un comportamiento negativo por 
cuatro tr imestres consecutivos desde el tercer 
tr imestre de 2013 hasta el segundo tr imestre 
de 2014 (-3.5%, -3.0%, -0.5% y -0.6% 
respectivamente). Aunque el indicador mostró 
repuntes en el tercer y cuarto tr imestre de 2014, 
con tasas de crecimiento de 4.3% y 5.8%, 
todavía no se presenta una recuperación al nivel 
de lo observado en el primer tr imestre de 2012 
(6.1%). 

El consumo de gobierno, que había evidenciado 
el subejercicio del gasto público en los dos 
primeros tr imestres de 2013 (con variaciones 
de 0.5% y 0.4% respectivamente), mostró 
signos de recuperación en los siguientes tres 
tr imestres (2.4%, 2.1%, 2.9%) seguido de una 
l igera caída en el segundo tr imestre de 2014 

(1.9%), un repunte hacia el tercer tr imestre del 
año pasado (3.2%) y una disminución hacia el 
cuarto tr imestre (1.9%). Nuevamente se observa 
que el indicador no alcanzó los niveles de los 
dos primeros tr imestres de 2012 (4.4% y 4.5%). 

El consumo privado había actuado como un 
factor de contención de la demanda agregada 
durante 2013, cuando la formación bruta de 
capital y el consumo de gobierno tenían un 
bajo desempeño. Durante 2014, el indicador 
tuvo un comportamiento estable pero moderado 
(1.6%, 1.3%, 2.2% y 2.7%). La mejoría relat iva 
alcanzada en el tercer tr imestre de 2014 respecto 
a los anteriores se encuentra muy lejos de los 
niveles del primer tr imestre de 2012 (7.5%). 

Gráfica 3. Comportamiento de los componentes de la demanda agregada en México
Tasas trimestrales de crecimiento real con respecto al mismo periodo del año anterior
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Fuente. Elaboración con datos del Banco de Información Económica de INEGI.
Nota. La suma de los componentes de la demanda agregada expuestos en la gráfica debe ajustarse con el valor de la discrepancia estadística reportada 
por el INEGI. La demanda agregada está compuesta por el consumo privado (50.8%), consumo de gobierno (8.4%), formación bruta de capital (15.9%), 
exportaciones (24.6%), variación de existencias (0.6%) y una discrepancia estadística (-0.3%). Los porcentajes de composición se refieren los tres 
primeros trimestres de 2014.

El comportamiento del consumo privado coincide 
con el de la confianza de los consumidores sobre 
las expectativas de crecimiento de la economía. 
Aunque el índice de confianza del consumidor 
(BANXICO, 2015d) se había reducido de 100 

unidades en enero de 2013 a 84.5 unidades en el 
mismo mes de 2014, para enero de 2015, el índice 
volvió a aumentar l legando a las 91.1 unidades. 
A pesar de este l igero avance, el índice no ha 
alcanzado los niveles de 2012 y 2013. 
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Perspectivas de crecimiento 
para 2015 y 2016 en México

L o s  e s c e n a r i o s  d e  c re c i m i e n t o  p a r a  n u e s t ro 
pa í s  en  2015  y  2016 ,  es tab lec idos  por  d i ve rsas 

i n s t i t u c i o n e s  n a c i o n a l e s  e  i n t e r n a c i o n a l e s , 
m u e s t r a n  m e j o re s  e x p e c t a t i v a s  re s p e c t o 
a l  d e s e m p e ñ o  d e  l o s  a ñ o s  re c i e n t e s  ( v e r 
c u a d ro  1 ) .

Escenarios 
para 2014

Organización
2015
(%)

2016
(%)

Optimistas
OCDE 3.9 4.2

Bancomer 3.5 3.4

Basados en la 
tendencia

Banco Mundial 3.3 3.8

Encuesta Banco de México 2.9 3.5

SHCP 3.2 - 4.2 4.9

Banco de México 2.5 - 3.5 2.9 - 3.9

Moderados
Fondo Monetario Internacional 3.2 3.9

Banamex 3.0 3.9

Fuente. Elaborado con datos de SHCP (2014), SHCP (2015c),  FMI (2015), OCDE (2015), BANXICO (2015b), BANXICO (2015c).

Cuadro 1.  Pronósticos de crecimiento real del PIB para 2015 y 2016 a precios constantes

Los dist intos organismos proyectan un 
crecimiento que osci la entre 3.9% (en el caso 
más optimista, de la OCDE) y 2.5% (en el caso 
más moderado, del Banco de México). Cabe 
destacar que la OCDE, que define los pronósticos 
de crecimiento más cercanos al 4%, basa sus 
perspectivas en los efectos esperados de la 
implementación de las reformas estructurales 
(OCDE, 2015). 

Las instituciones que presentan pronósticos 
cercanos a 3%,  como el BM, el FMI, BANXICO, 
Banamex y la SHCP, muestran estimaciones 
moderadas por la incert idumbre generada 
por los r iesgos externos que podrían afectar 
a la economía mexicana y por una visión más 
modesta sobre los efectos de las reformas, a 
pesar de que todas el las destacan la pert inencia 
de haberlas l levado a cabo (FMI, 2015; BM, 
2015; BANXICO, 2015b). 

De acuerdo con la Encuesta que el Banco 
de México apl ica a los anal istas del sector 
privado (BANXICO, 2015c), el pronóstico de 
crecimiento se redujo a 2.9%, del 3.29% que 
habían establecido previamente, y se advierte 

que el dinamismo productivo en 2015 puede 
verse afectado por la inseguridad, el precio del 
petróleo, la debil idad del mercado interno y la 
inestabi l idad f inanciera internacional. 

Aunque fuese deseable tener evidencia de los 
efectos iniciales de las reformas denominadas 
estructurales, aún es pronto para af irmar 
que durante 2015 se tendrán ya efectos 
posit ivos sobre el crecimiento de la economía 
mexicana. Si bien se ha modif icado el marco 
normativo de algunos mercados importantes, 
habrá que profundizar en el anál isis del 
funcionamiento actual de esos mercados y 
encontrar evidencias claras de la relación 
entre los cambios legislat ivos y el crecimiento 
productivo. Incluso, cabe la posibi l idad de que 
el impacto en el dinamismo económico de las 
reformas se retrase más de lo previsto, como en 
el caso de la reforma energética, debido a las 
adversidades relacionadas con la caída de los 
precios internacionales del petróleo.

Los pronósticos real izados en años recientes por 
los organismos nacionales e internacionales, se 
han caracterizado por sus amplias desviaciones 
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respecto al crecimiento económico real.  A inicios 
de 2014, las instituciones dieron a conocer sus 
perspectivas de crecimiento de la economía 
mexicana para ese año, y sus estimaciones 
se quedaron casi a un punto porcentual de 

distancia del dato real (2.1%), en los casos más 
acertados, y a más de dos puntos porcentuales 
de diferencia en los casos menos certeros (ver 
gráfica 4).

Gráfica 4.  Desviaciones en el pronóstico de crecimiento real del PIB para 2014
(Tasas porcentuales de crecimiento)

Todas las instituciones pronosticaron un 
crecimiento por arr iba de la cifra real,  las 
estimaciones optimistas e incluso las basadas 
en la tendencia,  estuvieron más alejadas de la 
cifra real que las estimaciones moderadas. 

Algunos organismos, como el Banco de 
México y la SCHP, presentaron pronósticos de 
crecimiento con diferentes rangos de variación 
(entre 3 y 4% en el primer caso y entre 3.5% 
y 3.9% en el segundo). A pesar de haber 
hecho pronósticos holgados (especialmente 
BANXICO), ambas instituciones estuvieron lejos 
de estimar el crecimiento real de la economía 
mexicana en 2014. Para consolidar la confianza 
en las expectativas de crecimiento, convendría 
que estas instituciones, en tanto que son las 
responsables de la pol ít ica f iscal y monetaria, 
hiciesen pronósticos con menores intervalos de 
variación, pues f i jar rangos tan amplios, en lugar 

de extender la diana para asegurar el acierto en 
la estimación, amplía el margen de error y emite 
señales de incert idumbre sobre el futuro.

Asimismo, lo que se advierte con el elevado 
sesgo en las proyecciones de las diversas 
instituciones es que establecer estimaciones 
de crecimiento con optimismo puede enviar 
señales de estímulo a los agentes económicos 
(en el mejor de los casos) pero t iene un alto 
r iesgo de incumplimiento en los pronósticos. 
En el caso de las instituciones responsables 
de la pol ít ica económica nacional (BANXICO y 
SHCP), es comprensible que su propósito sea 
generar tranquil idad en los mercados, pero el 
fal lo sistemático de las previsiones económicas 
puede, más bien, vulnerar la confianza en quien 
t iene la responsabil idad de proponer metas de 
crecimiento y luego cumplir las.7

7 Las perspectivas de crecimiento económico proyectadas por las diferentes instituciones tienen relevancia porque contribuyen con el proceso de formación de 
“expectativas racionales” de los agentes económicos. De acuerdo con Lucas y Sargent (1981) los agentes económicos buscan información y formas exactas para 
pronosticar el comportamiento de las variables macroeconómicas, para luego tomar sus decisiones. En ese sentido, tanto el pronóstico como la instrumentación 
de las políticas macroeconómicas son eficaces en la medida en que transmiten credibilidad a los agentes económicos, para generar estabilidad en el desempeño 
de la economía.
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3. Factores externos que influyen en la economía mexicana 
y perspectivas de la economía internacional

Gráfica 5. Exportaciones de México a Estados Unidos  y crecimiento económico real en México y Estados Unidos
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Si bien el comportamiento de las exportaciones 
a EU puede ser favorable durante 2015, existen 
dist intos r iesgos de la economía internacional 
que pueden afectar el crecimiento productivo 
del país. 

La recuperación de la economía estadounidense 
ha favorecido la apreciación del dólar frente a 
las monedas del resto de países, afectando de 
manera part icular a las economías en vías de 

desarrol lo.8  Entre diciembre de 2012 y enero 
de 2014 el peso mexicano se depreció en 14.1% 
en (SCHP, 2015a) y en los primeros meses del 
presente año ha alcanzado casi 5% (BANXICO, 
2015d). 

Aunque la devaluación del peso beneficia a la 
actividad de exportación y al turismo, el r iesgo 
del debil i tamiento continuo de la moneda 
nacional consiste en los efectos inf lacionarios 

8 La SCHP (2015a) ha documentado desde inicios de 2013 depreciaciones importantes en las monedas de Brasil (29.8%), Colombia (37.5%), Rusia (97%) y 
Sudáfrica (36.7%), por ejemplo. 

Debido a que el modelo de desarrol lo que ha 
adoptado México en los últ imos años privi legia 
el crecimiento basado en el mercado externo 
(Moreno-Brid y Ros, 2009) existe una fuerte 
asociación entre el crecimiento económico 
nacional y las exportaciones a los Estados 
Unidos. Entre 2004 y 2014, 81.4% de las 
exportaciones totales mexicanas tuvieron como 
destino el mercado estadounidense ( INEGI 
2015), lo que exhibe la alta dependencia del 
sector exportador respecto a los EU. 

Aunque la desaceleración de la actividad 
industr ial  en EU afectó a la economía nacional 
en años anteriores (BANXICO, 2013; Vi l lagómez, 
2013), pues la contracción de la demanda 
externa provocó una caída de las exportaciones 
mexicanas, en 2014 la recuperación de la 
economía estadounidense favoreció el aumento 
de las exportaciones del país, lo que ha faci l i tado 
la recuperación moderada del crecimiento del 
PIB nacional (ver gráfica 5). 

Fuente. El crecimiento económico en México fue estimado con la serie original del PIB a precios de 2008 del Banco de Información 
Económica (BIE) de INEGI. La tasa de crecimiento del PIB de EU se obtuvo del FMI (2014). La serie de crecimiento de las 
exportaciones a Estados Unidos fue estimado con información del BIE de INEGI.
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que h istór icamente han estado asociados a las 
devaluaciones.9 No obstante las amenazas de 
la  vo lat i l idad cambiar ia ,  las  proyecciones de la 
in f lac ión para e l  2015 son bajas (SHCP, 2015b) 
y  e l  Banco de México t iene e l  objet ivo de 
mantener la  a l rededor  de 3% desde mediados 
de 2015 (BANXICO, 2015a) . 

Un  r i esgo  ad ic iona l  pa ra  l a  economía  mex icana 
p rov iene  de l  aumento  de  l as  tasas  de  i n te rés 
en  Es tados  Un idos ,  cuyo  compor tamien to  se 
hab ía  manten ido  es tab le  du ran te  los  años 
rec ien tes .  S in  embargo ,  deb ido  a  los  camb ios 
en  l a  po l í t i ca  moneta r i a  de  l a  Rese rva  Federa l 
de  EU,  se  p royec ta  un  aumento  g radua l  de  l as 
tasas  de  i n te rés  que ,  además  de  enca rece r  e l 
f i nanc iamien to  ex te r no  y  a t rae r  l a  i nve rs ión  a 
EU,  p rop ic ia r í an  un  aumento  en  l as  tasas  de 
i n te rés  nac iona les  (FMI ,  2015 ) .

Desempeño reciente de la economía 
internacional y proyecciones de crecimiento 

No obstante el tiempo transcurrido desde la crisis 
financiera internacional de 2009, las principales 
economías del mundo siguen realizando esfuerzos 
para consolidar su recuperación. Como se 
observa en el cuadro 2, el crecimiento global 
del PIB real se mantuvo sin variaciones entre 
2013 y 2014, lo que se ha interpretado como un 
resultado decepcionante dadas las expectativas 
de crecimiento que se tenían al inicio del año 
pasado (BM, 2015). La recuperación de 2013 en 
las economías avanzadas, principalmente las de 
Estados Unidos y la Zona Euro, se fortaleció en 
2014. El ritmo de recuperación de Estados Unidos 
superó las previsiones de crecimiento y el de la 
Zona Euro fue más bien moderado. Las economías 
de mercados emergentes y en desarrollo, por el 
contrario, mostraron indicios de una desaceleración 
generalizada en su crecimiento, con un peor 
desempeño en el 2014 que en el 2013. 

Cuadro 2. Evolución reciente del PIB en el mundo y en economías y grupos de países seleccionados

(Variación porcentual del PIB real)
2013 2014
3.3 3.3

Economías avanzadas 1.3 1.8
Estados Unidos 2.2 2.4
Zona Euro -0.5 0.8

Economías de mercados emergentes y en desarrollo 4.7 4.4
Economías emergentes y en desarrollo de Asia 6.6 6.5

China 7.8 7.4
América Latina y Caribe 2.8 1.2

Brasil 2.5 0.1
México 1.4 2.1

Economías
Mundo

Fuente: Elaboración propia con base en información del FMI (2015).
Nota: Estimaciones trimestrales que abarcan el 90% de las ponderaciones mundiales ajustadas 
según la paridad del poder adquisitivo. Datos trimestrales agregados ajustados estacionalmente.

9 Las devaluaciones están asociadas a la inflación en tanto que representan la pérdida del poder adquisitivo de cierta moneda. Un análisis más profundo de la 
relación entre la devaluación del tipo de cambio real y la inflación en México puede consultarse en el reporte de investigación “Debate en curso sobre el salario 
mínimo en México” del Instituto Belisario Domínguez
10 Estas dos últimas características observadas hacia mediados y finales de 2014.
11 La variación porcentual del PIB real en Alemania por ejemplo, pasó de 0.2 en 2013 a 1.5 en 2014, mientras que en Francia se observa un ritmo de recuperación 
notablemente menor, la variación porcentual del PIB en este país fue de 0.3 en el 2013 y únicamente de 0.4 en 2014.

La aceleración del r i tmo de recuperación de 
Estados Unidos se explica gracias al control de 
la inf lación, al aumento de la inversión pública, 
la expansión monetaria, la depreciación del 
dólar y a la caída de los precios del petróleo,10 
lo que a su vez ha impactado en la disminución 
del desempleo (FMI, 2015). Estas condiciones 
propician un panorama todavía más favorable 
para la recuperación de la economía 
estadounidense en los próximos años.

Respecto a la Zona Euro, a pesar de que mostró 
un mejor desempeño en el 2014 que en el año 
anterior, su crecimiento fue l igeramente más 
débil  de lo esperado (FMI, 2015). La región 
muestra r itmos de recuperación desiguales 
entre países11 y se observan bajos niveles de 
inversión. La demanda privada en la región sigue 
siendo débil  gracias a las tasas de desempleo 
que no han presentado una recuperación 
importante.
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Sobre las economías de Asia destaca el 
crecimiento de China, que si bien sigue siendo 
elevado, ha seguido un curso de desaceleración 
en los años 2013 y 2014. En el tercer tr imestre de 
2014  se observó una disminución de la inversión 
en este país, y los indicadores apuntan a que 
este indicador seguirá a la baja (FMI, 2015). 
La desaceleración en China t iene impactos 
regionales en las economías emergentes de 
Asia. Destaca también el caso de Japón, cuya 
economía cayó en recesión técnica en el tercer 
tr imestre de 2014 (FMI, 2015), con lo que se 
suma al conjunto de países con un desempeño 
menor al esperado durante el año pasado. 

El peor desempeño de las economías de América 
Latina y el Caribe en 2014 respecto a 2013 se 
explica principalmente por la desaceleración del 
crecimiento de China, importante socio comercial 
para diferentes países de la región12 y por la 
caída en los precios de las materias primas de 
exportación (BM, 2015). En general se observa 
que los países con una mayor relación económica 
con los Estados Unidos (México, América Central 
y algunos países del Caribe) tuvieron un mejor 
desempeño económico en 2014, gracias a la 
recuperación acelerada de su socio comercial, 

que los países del sur del continente cuyas 
economías están ligadas de manera más estrecha 
a la exportación de productos primarios.

Los países de la región lat inoamericana también 
han debido encarar una mayor volati l idad 
de los mercados f inancieros y en algunos 
casos entornos de alta inf lación;13 lo que ha 
afectado sus posibi l idades de crecimiento. En 
este sentido, México ha podido resist ir  mejor 
el incremento de dicha volati l idad gracias a la 
estabi l idad de dist intos factores económicos.14 

Algunas de las variables que explicaron los 
patrones de desempeño económico en el 
mundo en los años 2013 y 2014 sirven para 
pronosticar el crecimiento para los años 2015 y 
2016, tarea real izada por diferentes organismos 
internacionales. En general,  las perspectivas de 
crecimiento del PIB mundial para el presente 
año y el siguiente, superan el crecimiento que 
se tuvo en 2014 (ver cuadro 3), sin embargo, 
la recuperación se caracteriza por tener un 
comportamiento desigual entre las diferentes 
regiones.  Algunos organismos han ajustado sus 
proyecciones de crecimiento a la baja a inicios 
de 2015 (FMI, 2015). 

12 Se ha calculado que un punto porcentual de desaceleración en el crecimiento de China está asociado con 0.6 por ciento de desaceleración en el crecimiento de 
la región latinoamericana. Por supuesto el impacto es desigual entre los diferentes países afectando en mayor medida a economías como la peruana, la argentina y 
la brasileña y en menor grado a  economías como la mexicana o la colombiana (BM, 2015).
13 Por ejemplo en Argentina y la República Bolivariana de Venezuela. 
14 Principalmente a que existen altos niveles de reservas internacionales, el sistema bancario mexicano se encuentra bien capitalizado, el déficit en la cuenta 
corriente se ha mantenido estable y la prima de riesgo para la deuda mexicana ha permanecido en niveles bajos, al igual que la inflación. 

2015 2016
3.5 3.7

Economías avanzadas 2.4 2.4
Estados Unidos 3.6 3.3
Zona Euro 1.2 1.4

Economías de mercados emergentes y en desarrollo 4.3 4.7
Economías emergentes y en desarrollo de Asia 6.4 6.2

China 6.8 6.3
América Latina y Caribe 1.3 2.3

Brasil 0.3 1.5
México 3.2 3.5

Economías
Mundo

Fuente: Elaboración propia con base en información del FMI (2015).
Nota: Proyecciones trimestrales que abarcan 90% de las ponderaciones mundiales ajustadas 
según la paridad del poder adquisitivo. Datos trimestrales agregados ajustados estacionalmente.

Cuadro 3. Proyecciones del PIB en el mundo y en economías y grupos de países seleccionados 
(Variación porcentual del PIB real) 

Como se muestra en el cuadro 3, se t iene 
una importante expectativa de crecimiento 
para los Estados Unidos, en especial para el 
presente año. Dichas proyecciones posit ivas 
de recuperación se deben principalmente a una 
mayor demanda interna por el abaratamiento 

del petróleo, la moderación del ajuste f iscal 
y el respaldo continuo de una orientación 
acomodaticia de la pol ít ica monetaria a pesar 
del aumento gradual proyectado de las tasas de 
interés (FMI, 2015). 
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Para la Zona Euro, se pronost ica que la 
recuperación ante la cr is is de 2009 será 
todavía moderada, pr incipalmente debido 
a las al tas tasas de desempleo. En algunos 
de los países más desaventajados de la 
región (como Ir landa y España) parecen 
observarse pequeños repuntes en términos de 
competi t iv idad, mientras que en otros,  como 
Grecia,  persisten las preocupaciones por las 
incert idumbres pol í t icas que impiden mayores 
tasas de inversión (BM, 2015). 

Se contempla que China cont inúe en una 
t rayector ia  de desacelerac ión gradual  de su 
economía,  lo  que afecta los pronóst icos de 
crec imiento de ot ras economías emergentes y 
en desarro l lo  de As ia  e  impacta también en la 
reg ión lat inoamer icana,  según los mecanismos 
expl icados anter iormente.

Las perspect ivas de crecimiento para América 
Lat ina y el  Car ibe como región son de una 
contracción moderada respecto al  desempeño 
de 2014 con un repunte para 2016. Lo 
anter ior  se expl ica dada la dependencia de 
algunas de las economías de la zona a las 
exportaciones de productos pr imarios,  cuyos 
precios han caído. Destaca el  bajo crecimiento 
pronost icado para Brasi l  en el  año 2015, que 
se expl ica por la moderación de su act iv idad 
industr ia l  (observada también en el  2014) y 
la pérdida relat iva de su competi t iv idad. Los 
elementos anter iores podrían ser aprovechados 
por los competidores mexicanos para adquir i r 
l iderazgo en la región.

Principales riesgos y desafíos para el 
fortalecimiento de la economía mundial

Los organismos internacionales han señalado 
los siguientes factores de r iesgo y desafíos para 
la economía internacional en los próximos años:

•• En general, se prevé que la caída de los 
precios del petróleo estimulará el crecimiento 
mundial, sin embargo, este factor presenta 
características de incertidumbre en tanto 
que no se puede predecir la trayectoria que 
seguirán los precios del crudo y representa 
sobre todo importantes retos para las 
economías emergentes exportadoras de 
petróleo (FMI, 2015; BM, 2015).

•• Existen riesgos de aumento en los niveles 
de volatilidad de los mercados financieros 
internacionales (BM, 2015; FMI, 2015), lo cual 
podría afectar los costos de endeudamiento 
de los países menos desarrollados.

•• La persistencia del estancamiento económico 
en la Zona Euro, que sigue presentando altos 
niveles de desempleo, debilidades en el 
sistema financiero y bajos niveles de inflación, 
podría contribuir con el debilitamiento del 
comercio mundial (BM, 2015).

•• Aunque se señala como un evento con 
baja probabilidad de ocurrencia, existe 
la preocupación por un descenso más 
pronunciado en el crecimiento de la 
economía China, que podría crear grandes 
vulnerabilidades financieras teniendo un 
impacto importante en la economía global 
(BM, 2015).

4. Comportamiento de los componentes del PIB estadounidense 
e impactos para México

El PIB real de EU mostró importantes señales 
de recuperación en 2014. Después de haber 
presentado una disminución de 2.1% en el primer 
tr imestre del año tuvo variaciones de 4.6%, 5% 
y 2.6% en los tres tr imestres subsecuentes. El 
desempeño del tercer tr imestre ha sido el mejor 
desde la sal ida de la recesión económica a 
mediados de 2009 (ver gráfica 6).  

La disminución del PIB en el primer tr imestre 
del año se explica principalmente por la fuerte 
reducción en las exportaciones (-9.2) y por 
la caída en la inversión privada (-6.9).  Ambos 
componentes mostraron repuntes en los 
tr imestres siguientes, de manera part icular la 

inversión privada que en el segundo tr imestre 
alcanzó una variación de 19.1% y posteriormente 
se mantuvo l igeramente por arr iba de 7%. 

El crecimiento de las importaciones es un 
elemento también destacable. El componente 
tuvo una mejora considerable en el segundo 
tr imestre del año con un crecimiento de 
11.3%. En el tercer tr imestre del año sufr ió una 
contracción de 0.9% pero en el cuarto tr imestre 
se recuperó presentando una variación de 8.9%. 

El consumo e inversión del gobierno ha 
presentado repuntes y caídas en los diferentes 
periodos tr imestrales desde el f in de la recesión. 
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En el 2014 presentó un comportamiento negativo 
durante el primer tr imestre (-0.8%), repuntes 
durante el segundo y tercer tr imestre (1.7% y 
4.4%) y nuevamente una caída hacia el cuarto 
tr imestre (-2.2%). 

El consumo privado ha sido el único componente 
de la demanda agregada de Estados Unidos con 
sucesivos incrementos tr imestrales en términos 
reales, desde el f in de la recesión. Tal elemento 
mostró mejoras sucesivas en cada uno de los 
tr imestres de 2014 (1.2%, 2.5%, 3.2% y 4.3%). 
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15 Mayores datos sobre la producción industrial en los Estados Unidos pueden consultarse en FED (2015). 
16 En el presente documento se ha hecho énfasis la caída de los precios del petróleo por tener importantes consecuencias coyunturales en la economía, sin 
embargo, las expectativas de impacto económico de las reformas denominadas estructurales no se cifran únicamente en la reforma energética. De la reforma 
financiera por ejemplo, se espera obtener una mayor competitividad en el sector que sea capaz de generar mayor acceso al crédito y mejores condiciones de 
financiamiento para el sector productivo. Con la reforma en el sector de las telecomunicaciones se pretende también mejorar la competitividad, atraer inversión, 
la reducción en los precios y la mejora en la calidad de los servicios, por mencionar algunos ejemplos.

El  importante crecimiento de las importaciones 
estadounidenses en términos reales, observado 
hacia el cuarto tr imestre de 2014, implica 
impactos posit ivos para México. Lo anterior 
se confirma al observar el crecimiento de las 
exportaciones hacia Estados Unidos en el 2014 
mostrado en la gráfica 5 y permite anticipar 
un posible incremento de las exportaciones 

mexicanas hacia el mercado estadounidense en 
2015. 

La mejora reciente en la producción manufacturera 
estadounidense, representa una evolución 
favorable para la actividad manufacturera en 
México gracias a la integración productiva y el 
comercio intra-industr ial .15 

Gráfica 6. Variación trimestral del PIB real estadounidense y de sus componentes

(porcentajes, variaciones anualizadas, series desestacionalizadas)

5. Consideraciones finales

Las re formas denominadas es t ructura les  han 
s ign i f icado una t rans formac ión  impor tante  en 
e l  marco normat ivo  de  d iversos  mercados,  y 
con e l las  se  han generado a l tas  expecta t ivas 
sobre  la  me jora  de  las  cond ic iones  de 
compet i t i v idad,  product iv idad,  invers ión , 

empleo,  c rec imiento  y  desar ro l lo .  No obstante , 
se  ha  adver t ido  que e l  cumpl imiento  de  las 
expecta t ivas  p lanteadas  no es  automát ico 
y  sus  pos ib i l idades  de  éx i to  pueden 
incrementarse  s i  se  toman a lgunas  medidas 
per t inentes . 16  La  OCDE (2015)  recomienda 
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enfa t i za r  las  acc iones  que impu lsen e l 
c rec imiento  y  reduzcan la  in fo rmal idad:

•• 	La implementación del paquete de reformas
•• 	Las acciones relacionadas con la 

transformación de las instituciones de 
justicia y con la consolidación del estado 
de derecho

•• 	La simplif icación del acervo actual de las 
regulaciones así como de su cal idad 

•• La eliminación gradual de las restricciones a 
la propiedad y al traspaso de tierras ejidales

Asimismo, el organismo ha planteado otro 
conjunto de recomendaciones relacionadas con 
aspectos redistr ibutivos:

•• 	La mejora en la equidad y ef icacia del 
gasto en educación 

•• 	La promoción del acceso a atención 
médica de cal idad

•• 	El fomento de una mayor part icipación de 
las mujeres en la fuerza laboral formal

•• 	La aprobación de las iniciat ivas de ley de 
seguro de desempleo y pensión universal 

•• 	La expansión al máximo del programa de 
transferencias en efectivo Prospera 

La f i jación de expectativas tan altas 
representa un r iesgo sobre la confianza en los 

responsables de la pol ít ica económica, si  estas 
se convierten en decepción en el transcurso 
de los próximos años. Por el lo, es importante 
ajustar estas expectativas teniendo en cuenta 
las adversidades relacionadas con el ámbito 
económico internacional y las deficiencias 
estructurales de la economía nacional, que 
representan l imitaciones importantes para el 
cumplimiento de las perspectivas económicas 
de 2015, y posiblemente de 2016. 

A pesar del deseo por tener en el corto plazo 
impactos posit ivos en el dinamismo de la 
economía mexicana, es prematuro afirmar que 
las reformas incidirán en el desempeño de la 
producción nacional durante este año.

Para elevar la ef icacia de las reformas y las 
pol ít icas del gobierno federal,  y avanzar también 
en el desarrol lo social del país, convendría 
reactivar el trabajo legislat ivo sobre iniciat ivas 
de reforma que permanecen pendientes de 
dictamen y aprobación en el H. Congreso de la 
Unión, relacionadas con la seguridad social,  la 
salud y el trabajo. Asimismo, sería pert inente 
diseñar e instrumentar una polít ica industr ial , 
estrategias que fortalezcan el desarrol lo 
regional y acciones que fortalezcan el estado 
de derecho.
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