/Que tan probable es una
recesion para el 20257

iversos indicadores
D recientes apuntan hacia

una desaceleracién gra-
dual en la actividad econémica
tanto en Estados Unidos como
en México, aunque no todos los
datos apuntan hacia ese escena-
rio del aterrizaje suave. Algunos
indicadores muestran resiliencia
y otros lo contrario, contraccion
de la actividad.

Como ejemplo de esto ul-
timo, tenemos en la economia
estadounidense los indicadores
ISM tanto para el sector manu-
facturero como para los servi-
cios, en ambos casos, el dato de
junio se ubica por debajo de 50
unidades lo que implica contrac-
cion de la actividad. En México
la creacion de puestos de trabajo
en la economia formal, medido
como trabajadores afiliados al
IMSS, ha presentado dos dismi-
nuciones atipicas tanto en mayo
(25,203 puestos cancelados),
como en junio (29,555 plazas
recortadas).

Con nuestros indicadores
anticipados para la economia de
México, como el IBAM estamos
viendo posibles caidas en la acti-
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vidad desde el segundo trimes-
tre de este afo, y es de esperarse
que en el segundo semestre, pa-
sadas las elecciones el Gobierno
frene el gasto fiscal, y que la
incertidumbre politica generada
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por la ejecucién del Plan C'enel
Congreso lidereado por Morena
desaliente la inversion produc-
tiva. De hecho para este ano
hemos revisado a la baja nuestra
expectativa de crecimiento del
PIB del 2.2% al 1.7% real anual,
y hay posibilidades de tener que
revisar a la baja esta cifra alin
mas conforme salgan los datos.

Para el 2025, el consenso de
los analistas plantea una desace-
leracién para ambas economias
y para el mundo en su conjunto,
atendiendo principalmente a un
gasto fiscal mucho mas mode-
rado en el 2025, después de que
en el 2024 hubo elecciones pre-
sidenciales en mas de 70 paises.

Para la economia mexicana la
variable critica ser4 la reduccién
del déficit fiscal del 6% al 3.5%
sobre PIB. Tanto la Dra. Shein-
baum como el secretario Rogelio
Ramirez de la O se han pronun-
ciado al respecto, para tran-
quilizar a los mercados y para
evitar una revisién alabajaen la
calificacién de riesgo soberano
por parte de las calificadoras
internacionales.

Siel grueso de la reduccién
en el déficit fiscal descansa
en un recorte al gasto fiscal,
el monto equivale a cerca de
$650 mil millones de pesos. Si
los nuevos programas sociales
prometidos en la campana de
Sheinbaum implican un gasto



de al menos $65 mil millones de
pesos, el recorte podria superar
los $700 mil millones de pesos
en el gasto gubernamental, en el
resto de los renglones.

Sien una economia se in-
crementa el gasto de inversion
publica en 1% del PIB, este gasto
tiene un efecto multiplicador en
la demanda total (agregada) de
bienes y servicios, dependiendo
de varios factores, con lo que el
PIB terminaria aumentando en
1.5 o hasta en 2.5 veces més, lo
que se denomina el multiplica-
dor de los gastos autdnomos.
Pero el mismo efecto se da con
un recorte en algln gasto autd-
nomo, pero en sentido inverso.
MNuestro prondstico para el PIB
de México en el 2025 es de un
crecimiento del 0.5% real anual,
que implica dos trimestres
con crecimiento ligeramente
negativo. Es decir una ligera
recesion.

El secretario Ramirez de la O
se ha pronunciado al respecto,
argumentando que el gasto
de inversién privada derivado
del fendmeno del nearshoring
pudiera mas que compensar
el ajuste fiscal, y producir un
efecto neto positivo en la de-
manda agregada, propiciando
crecimiento. Esto fue expresado
antes de conocer el resultado
electoral, y la voluntad del pre-
sidente AMLO de lograr algunas
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de las reformas planteadas en
febrero pasado, en particular la
reforma al Poder Judicial.

En adicidn, las transgresio-
nes que México ha hecho en
materia comercial como en el
maiz transgénico, en el sector de
energia y las reformas del 'Plan
', como la reforma al Poder
Judicial y la desaparicion de los
organismos reguladores autd-
nomos, que son violaciones fla-
grantes al T-MEC van a cobrar,
seguramente, una cara factura
en los paneles de controversias
y en la revision del Tratado para
el 2026.

La tinica manera de evitar la
recesidn para el 2025 y un creci-
miento mediocre en el siguiente
sexenio seria la implementacidn
de un Plan de Gobierno, comao el
que estd esbozdndose al inte-
rior del equipo de transicion
de la Dra. Sheinbaum, conun
programa para energias renova-
bles; un programa de inversion
en infraestructura; un programa
de vivienda; un programa de
inversion en el sector salud: un
programa hidrdulico, y con una
serie de politicas piiblicas y de-
cisiones que sean amigables a la
inversion productiva, como de-
ben ser acciones concretas hacia
mejorar el Estado de derecho,
la educacién, desarrollo regio-
nal, la seguridad y el respeto al
Estado de derecho.



