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cCuando se reactivara la inversion?

on la 4T, la inversién alcan-
z6 su mejor momento en
octubre de 2023. El sector
piblico apretaba el acele-
rador para concluir el Tren
Maya y la refineria. El sector privado,
nacional y extranjero, abria la cartera
para fomar posiciones frente al near
shoring, ese proceso que mezclaba
la geopolitica, la realidad y las ganas
de creer en las oportunidades que el
futuro ofrecia.

Las cosas han cambiado radical-
mente y, en el rubro de inversién, aho-
ra estamos en uno de los puntos mas
bajos, de acverdo con las cifras oficia-
les. Desde agosto del ano pasado, la
formacién bruta de capital fijo registra
nimeros negativos en la comparacién
anual. Son ocho meses y contando. El
dltimo dato es el de abril de 2025, que
trae una caida de 7.7% respecto al
mismo mes del ano pasado.

3Hay ofros datos? Siempre los ha-
brg, pero lo que no hay que perder de
vista es que entramos en el territorio
de los nimeros rojos en inversién mu-
cho antes de la llegada de Trump a la
presidencia de Estados Unidos. Son
factores internos los que impulsaron el
cambio de tendencia: La redefinicion
del escenario politico; el estrés de las
finanzas puiblicas y la inseguridad pi-
blica. Mister T se convirtié en un ampli-
ficador de algo que empezd antes que

su segundo periodo en la Casa Blanca.

El nuevo escenario politico se em-
pezé a definir al concluir el proceso
electoral con el que Claudia Shein-
baum gané la presidencia. El amplio
triunfo de Sheinbaum era anficipado
por los mercados y los inversionistas,
pero lo que ocurrié con las elecciones
de los diputados y senadores prendié
las luces en el tablero. En agosto de
2024, quedd claro que Morena se
quedaria con la mayoria calificada
en el Congreso, gracias a esa “alqui-
mia” que convirtié 54% de los votos
en tres cuartas partes de los espacios
en el Legislativo. Esto fue posible por la
complacencia/complicidad del INE y
el TRIFE. Permiti6 impulsar el llamado
Plan C, que incluia 20 reformas consti-
tucionales, que en esencia eliminaban
los contrapesos en el Poder Judicial y
los 6rganos reguladores.

Estamos en un estado de emergen-
cia en las finanzas publicas. El déficit
de 5.7% del PIB es una de las heren-
cias mas pesadas que dejé Lopez
Obrador a la administracién de Clau-
dia Sheinbaum. En 2024 se abrié una
brecha de casi dos billones de pesos
entre los ingresos y los gastos del Go-
bierno Federal. El sexenio arranca con
la obligacién de reducir de manera
drastica ese déficit, al menos hasta 4%
del PIB. Asi quedé establecido en el
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presupuesto y asi estd comprometido
con las agencias calificadoras. Incum-
plir significaria perder la calificacién
de la deuda soberana y abrir la caja
de Pandora.

El primer semestre del afo ha dejado
claro que el Gobierno mexicano estd
dispuesto a hacer sacrificios con fal de
cerrar la brecha entre ingresos y gasto.
El ajuste més drastico ha venido por
el lado de la inversién piblica. Entre
enero y mayo, esta registra una caida
de 29% respecto al mismo periodo de
2024. Fueron 471,000 millones en los
primeros cinco meses del ano pasado.
Ahora son 347,000 millones. Las fijeras
se llevaron 124,000 millones, algo asi
como 1,300 millones de délares menos
de inversién publica cada mes.

Una caida de este tamaiio no se
habia hecho desde 1995, cuando Er-
nesto Zedillo enfrent6 una de las crisis
mds severas que haya fenido el México
moderno. En un mundo paralelo del
multiverso, este desplome de la inver-
sion poblica podria ser compensado
con una catarata de inversiones priva-
das. Esto no ha ocurrido por muchas
razones que caben en una palabra:
incertidumbre. Los anuncios de Donald
Trump, relacionados con aranceles y
los cambios de las reglas del juego en
América del Norte, hacen muy compli-
cado el proceso de toma de decisiones
de las empresas, squé decir de la refor-

ma al Poder Judicial y los focos rojos
de inseguridad en algunas regiones
o sectores?

La caida en la inversién limitara el
crecimiento de mediano y largo pla-
zo. En el corto plazo tenemos un PIB
que esia muy cerca de cero en los dos
primeros frimestres. Esto se refleja en
una reduccién brutal en la generacién
de empleo formal. Fueron 87,287 en
el primer semestre del 2025, esto es
una cuarta parte de lo que se generd
en 2023 y la menor cifra en dos déca-
das, sin contar el afio en que estallé la
pandemia.

5Cudndo se reactivard la inversién?
En el momento que entendamos hacia
donde van los cambios, seguramente
identificaremos las oportunidades de
inversion, le dijo a Yolanda Morales
de El Economista, Axel Christensen,
director de estrategia de inversiones de
Black Rock para América Latina.

La clave estd en que los inversionis-
tas entiendan los cambios, dice alguien
que ayuda a fomar decisiones en uno
de los mayores fondos de inversién en
el mundo y un actor clave en el finan-
ciamiento de los proyectos de infraes-
tructura en América Latina. 3Es cosa
de explicarle a los Axel Christenses
del mundo o de escucharlos y hacer
los ajustes necesarios para atraer las
inversiones privadas que necesitamos?



