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PANORAMA GENERAL

» Al cierre del 2025 los principales motores del crecimiento mostraron un mejor
desempeiio.

» Sin embargo, el resultado acumulado para todo 2025 sigue mostrando debilidad.
El escenario para 2026 sigue siendo cauteloso, con una tasa de crecimiento débil.

Los niveles de confianza contindan siendo cautelosos, tanto para los consumidores
como para los dirigentes empresariales.

LOS MOTORES DEL CRECIMIENTO NO ENCIENDEN

De acuerdo con los reportes del INEGI, al cierre del 2025 los principales motores del
crecimiento mostraron un mejor desempefo, aunque nada significativo o fuera de su
tendencia de debilitamiento.

En el caso de la inversidn fija bruta, con base en cifras ajustadas por estacionalidad, en
diciembre pasado tuvo un incremento mensual de 0.5% lo que, si bien fue su tercer mes
consecutivo con un resultado positivo, evidentemente fue insuficiente para evitar que en
su comparacion anual la inversion se mantuviera en terreno negativo al registrar una
caida de 1.6%, con lo que acumul6 dieciséis meses consecutivos con variaciones
anuales negativas.

Si se utilizan las cifras originales (sin ajustar), se observa que en diciembre la inversion
se mantuvo sin cambio en comparaciéon con el mismo mes de un afio antes,
principalmente por una caida de 11.0% en la inversién publica. La inversion privada
aumentoé 2.3%.

Sin embargo, el resultado acumulado para todo 2025 muestra una disminucién de 6.7%
para el total de la inversion fija bruta, su primera caida en los dltimos cinco afos.
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Esto podria anticipar un menor impulso de la actividad productiva para el presente afio,
considerando que las expectativas en este tema no son muy alentadoras, sobre todo
cuando, de acuerdo con los resultados de las finanzas publicas de enero de este afio, se
aprecia que el gasto publico en inversion fisica cayd a una tasa anual de 30.3%, que
ademas de ser su mayor descenso para el mismo mes desde 1991, esta muy lejos del
pronéstico de un crecimiento de 10.0% para todo el afio previsto en los Criterios
Generales de Politica Econémica 2026.

Por su parte, el consumo privado, que es otro importante motor del crecimiento, cerré
2025 con su mejor comportamiento en los Ultimos diez meses al reportar un incremento
mensual de 1.2% en diciembre. De esta manera, su comparacion anual mostré un
avance de 5.6%, el mas alto desde marzo el 2024.

Esto pareciera anticipar un mejor desempeiio del consumo para este afio. Sin embargo,
esto no fue suficiente para mostrar una mejora importante. Aln con este impulso de
finales de afo, su crecimiento acumulado para todo 2025 fue de solo 1.2%, el mas bajo
en los ultimos cinco afios.

Aunque las expectativas podrian mejorar, se debe considerar la situacién del mercado
laboral, que muestra sefales importantes de precarizacion, puesto que la mayor cantidad
de ocupados se concentran en los rubros de salarios mas bajos, mientras que los de
salarios més elevados se reducen. Ademas, los niveles de informalidad aumentan en un
entorno en el que las empresas enfrentan aumentos en los costos de contratacion.
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A pesar del optimismo que puede generar el programa de inversibn que anuncio
recientemente la presidenta Sheinbaum, las expectativas de crecimiento contindan
siendo limitadas.

De acuerdo con los resultados de la Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas
en Economia del Sector Privado de febrero de este afio, el prondstico de crecimiento
promedio para 2026 se ubicé en 1.46% que, si bien es su segunda correccion al alza de
manera consecutiva, aun esté lejos del prondstico oficial de 2.3%.
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El escenario para 2026 sigue siendo cauteloso. Con una tasa de crecimiento débil
(1.5%), una correccién del pronéstico de inflacion al alza (4.0%) y una mayor
preocupacién por problemas de inseguridad publica, que es el principal factor
considerado que podria inhibir el ritmo de crecimiento, los niveles de confianza tanto para
los consumidores como para los dirigentes empresariales contintan siendo reservados.

Estados Unidos

El Departamento del Trabajo informo que
durante febrero las nGminas no agricolas
disminuyeron en 92 mil personas,
contrario a lo que anticipaba el mercado
de un aumento de 60 mil. En el caso de
las ndminas del sector privado de febrero
disminuyeron en 86 mil puestos de
trabajo, frente al aumento de 78 mil que
anticipaba el mercado. Por su parte, la
tasa de desempleo de febrero fue del
4.4% una décima de punto porcentual por
arriba del prondstico del mercado.
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De Acuerdo con el reporte del
Departamento de comercio, durante enero
las ventas minoristas cayeron 0.2%, una

décima de punto porcentual mas de lo que
preveia el mercado. A su interior resalta la
disminucion de 0.9% en las ventas de
concesionarios de vehiculos de motor y
autopartes. Por su parte, las ventas de
gasolineras disminuyeron 2.9%, En tanto
que las de tiendas de ropa y accesorios lo
hicieron en 1.7%. Las ventas de alimentos
y bebidas cayeron 0.2%. Por el contrario,
las ventas en tiendas de muebles y
articulos para el hogar aumentaron 0.7%.
La conclusion del Departamento de
Comercio sobre el comportamiento de las
ventas en enero es que su resultado se vio
afectado por las tormentas invernales.
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