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Prondsticos de la economia mexicana para 2025

Pablo Alvarez Icaza Longoria

Este 2 de enero regresamos a la realidad y las perspectivas no son buenas. Eso ya lo sabiamos el afio
pasado y no quiere decir que, como la situaciéon del pais no sera favorable, tenga que ser asi para todos los
sectores y hogares en particular. En 2000, cuando trabajaba en una consultoria, di un pronéstico negativo
para el crecimiento del PIB de 2001 -como finalmente ocurrié- y un importante cliente se enojo por ello, ya que
entraba en contradiccidn con su estrategia de negocios.

En aquel entonces, el estado de &nimo era muy bueno, el PRI habia perdido las elecciones a la presidencia,
estabamos entusiasmados con la llegada del siglo XXI y que no habia pasado nada con el “error del digito” de
99 al 00. Moody’s ya habia otorgado el grado de inversién al soberano de México antes de las elecciones y se
habia firmado el tratado de libre comercio con Europa, ademas inmersos en el paradigma de la nueva
economia y de la globalizacion.

El afio pasado, las perspectivas eran tan inciertas que preferi dar dos escenarios. Esta vez no sera el caso,
son marcadamente negativas, y para que no se diga que apliqué el recurso del economista que presume que
en promedio le ating, sélo daré una estimacion puntual. Corro el riesgo de que me quede corto ante los
riesgos que se presentaran en este 2025.

PIB. Crecimiento de 0.4%, afectado por la consolidacion fiscal, la falta de confianza de los inversionistas y la
politica proteccionista de Trump que dafiard al sector exportador, asi como el deterioro de la inseguridad
publica. No extrafiaria que las expectativas se revisen a la baja a lo largo del afio como pasé en 2024.

Inflacion. 3.42% a fin de afio. Menores presiones de demanda, depreciacion moderada del tipo de cambio,
efecto rezagado de la politica monetaria restrictiva y anclaje de las expectativas inflacionarias contribuyen a
moderarla, no sin dejar de presentarse algunos altibajos, como los registrados en un pasado reciente.

Tipo de cambio. 22.75 al cierre, pero podriamos verlo en niveles de 24 como reaccion a los anuncios de
Trump, el deterioro del estado de derecho en México y la falta de certeza juridica que generard la pérdida de
autonomia e independencia del poder judicial. La depreciacion del tipo de cambio atenuara un poco la
reduccion de las exportaciones ocasionada por las medidas proteccionistas que aplicara Estados Unidos (EU)
contra México.

Cetes 28 dias. 7% al fin de periodo, considerando la disminucion de la inflacion y la necesidad de que la
politica monetaria no afecte tanto el consumo y la inversion, asi como aliviar el costo financiero interno de la
deuda publica. La mayoria de los integrantes de la Junta de Gobierno del Banco de México son bastante
cercanos a la SHCP y ha habido sefiales de mayor relajacion de la politica monetaria. Sin embargo, el
diferencial de tasas con EU atenuaria la baja considerando la prima de riesgo de depreciacion que contemplan
los inversionistas extranjeros en cartera.

Déficit pablico tradicional -4.1% del PIB, ampliado -5%. La consolidacion fiscal del gobierno implementada con
base en austeridad y mayor esfuerzo recaudatorio, quedan lejos de las metas respectivas oficiales (-3.2% y
3.9%) debido a la inercia que conllevan los programas sociales, el creciente cargo al erario de los programas
prioritarios heredados (Tren Maya, AlIFA, etc.) y del rescate financiero de Pemex, CFE, entre otras; asi como a
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menores ingresos tributarios por la ralentizacion de la actividad econdémica y porque continua la caida de los
ingresos petroleros. Una reforma fiscal sera inevitable para el 2026, a riesgo de que se reduzca la calificacion
0 se coloque en perspectiva negativa segun el caso, lo que empeoraria las cosas.

PIB de EU. Crecimiento de 2.6% alentado por la reduccion de impuestos a las empresas, la caida de las
importaciones por las politicas proteccionistas, la inversién en sectores innovadores y en inteligencia artificial.

Tasa de fondos federales. 3.75% promedio a pesar de que la inflacion se resiste a disminuir con mas
intensidad, la presion que tendra la Reserva Federal para bajar méas rapido la tasa de referencia se
intensificara a lo largo del afio, no soélo por presion de los inversionistas, sino también por parte del presidente
Trump.

Precio del petrdleo. ElI promedio de dolares por barril sera de 69.5, muy similar al observado de 2023 y al
estimado en 2024 (71.4). La caida de los ingresos petroleros vendra mas por la reduccion de la plataforma de
exportacion.

A pesar de que las perspectivas no son positivas, nunca hay que perder la esperanza pensando mas alla del
corto plazo (un afio), considerando que estamos inmersos en ciclos econémicos Yy politicos que a veces no
son favorables, recordando que los tiempos de crisis también son de oportunidad para hacer cambios
importantes. jOjala en este 2025 que recién comienza tengamos salud, lo demas ya se irA dando como quiera
que sea!

Adenda

1. El tipo de cambio FIX cerré en 20.7862, y el interbancario en 20.8829, muy lejos del estimado en los CGPE
2025 (19.7). Fall6 el diagnostico de que la volatilidad sélo era un tema electoral de EU.

2. La inflacion se daréa el proximo jueves y con ello la Unidad de Medida y Actualizacién para 2025. Los
contadores estaran muy atentos al dato.

3. La eleccion de magistrados y jueces no demostrard que somos el pais mas democratico del mundo, sino
gue regresamos a una etapa autoritaria de democracia controlada y militarizada.
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