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Resumen

El consumo privado en el mercado interno crecié 0.1 a tasa mensual desestacionalizada en mayo de
2026, impulsado, en parte, porel incremento en el consumo de bienesy servicios de origen nacional.
Por su lado, el consumo de bienes y servicios de origen extranjero se contrajeron en el mes de
referencia.

Porsu parte, el Indicador de Confianza del Consumidor (ICC) registré un nivelde 45.0 puntos en julio
de 2026 mostrando una diferencia positiva de 1.1 puntos respecto al mes previo. A su interior, el
optimismo del consumidor respecto a la condicidon econdmica esperada del hogar dentro de doce
meses contrastd con su actitud pesimista en torno a las posibilidades actuales de adquisicién de
bienes de consumo durables. En el mismo orden, los indicadores en cuestién representaron los
mayores niveles de optimismo y pesimismo dentro del grupo de los cinco componentes que
conforman el ICC.

De igual manera, con cifras originales, el Indicador Global de Opinién Empresarial de Confianza
(IGOEC) se ubicé en un nivel de 48.2 puntos enjulio de 2026, lo que significd un retroceso anual de -
0.7 puntos (diferenciaanual delordende-4.5 puntos en juliode 2025). De ese modo, dicho indicador
se ubicd ligeramente por debajo del umbralde 50 puntos dejando entrever que la clase empresarial
continua con una percepcion poco favorable sobre la economia del pais.

Finalmente, de acuerdo con los resultados de la Encuesta Nacional de Ocupacién y Empleo (ENOE)
del Instituto Nacional de Estadistica y Geografia INEGI (con cifras ajustadas por estacionalidad), la
Tasa de Desocupacién a nivel nacional registrd un nivel de 2.7 por ciento de la Poblacién
Econdmicamente Activa (PEA) en julio de 2026; cifra ligeramente superior ala observada en el mismo
mes del afio anterior (0.1 por ciento). Asimismo, la Tasa de Subocupacion total se ubicé en 6.4 por
ciento de la poblacidon ocupada en julio pasado; cifrainferiora la registrada en el mismo mes de 2025
(7.1 porciento). Contodo, el indicador laboral en cuestion ha mostrado una relativa estabilidad a lo
largo del afio.
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Comentario

Economia Mundial: Expectativas para 2026-2027 en un Contexto
de Crisis Geopolitica y Choque Energético
Enrique Gonzélez Gonzalez ?

Las proyecciones econdmicas del Fondo Monetario Internacional (FMI) advierten cierta
desaceleracion de la economia mundial, con tasas estimadas de crecimiento anual del ordende 3.0
y 3.4 porcientoen 2026y 2027, respectivamente, tras un avance promedio de 3.5 por ciento durante
el periodo 2024-2025. Asi, predomina la perspectiva de un crecimiento econdmico global moderado
y sujeta a una serie de riesgos con sesgo a la baja, destacando: i) la prolongacion del conflicto en
Oriente Medio alargaria la volatilidad delos precios de las materias primas, agravaria las disrupciones
en las cadenas de suministro global e intensificaria las presiones inflacionarias internacionales; ii) la
rapidafragmentacién del comercio internacional; iii) la correccién de las expectativas en torno al ciclo
tecnoldgico impulsado por el avance de la inteligencia artificial; iv) la probabilidad de una
revalorizacion del riesgo en los mercados financieros, acompafiada de una mayoraversién al riesgo
global, y su incidencia negativa sobre las condiciones financieras internacionales; vy, v) la fragil
posicion fiscal en economias avanzadasy emergentes de referencia, al acrecentar la prima de riesgo
en inversiones de cartera de largo plazo, limita la restitucion del espacio fiscal, ante todo en un
entorno de atonia econdmica y fuerte endeudamiento publico.

Sin embargo, entre los riesgos al alza para la perspectiva econdmica mundial, sobresalen: vi) una
rapida normalizacion de los mercados energéticos; vii) una mayorinversion en desarrollo y difusiéon
de las tecnologias de inteligencia artificial; vy, viii) la implementacién eficaz de reformas estructurales
gue promuevan el crecimiento econdmico a mediano plazo. Con todo, el balance de riesgos para la
expectativa de crecimiento econdmico global continta sesgado a la baja

Proyecciones Econdmicas del Fondo Monetario Internacional (FMI) y de la
Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos (OCDE)

I.  Expectativas de Crecimiento Economico

Con base en las proyecciones econdmicas elaboradas porel FMI, la produccién real mundial crecerd
a tasas anuales del orden de 3.0y 3.4 por ciento en 2026y 2027, respectivamente, luego de un
avanceanual observado de 3.5 porciento durante 2025 (Tabla 1) .2 Tal expectativa de desaceleracion

*|as opiniones expresadas son responsabilidad de losautores y no necesariamente coinciden con las del Centro
de Investigaciones Econdmicas (CIE) de la Universidad Autonoma de Nuevo Leén (UANL).

1 Economista. Integrante del Consejo Editorial del Boletin de Indicadores del Entorno Econdmico. Publicacion
mensual editada por la Universidad Autdonoma de Nuevo Ledn, a través de la Facultad de Economia con la
colaboracion del Centro de Investigaciones Econdmicas.

2 Véase, International Monetary Fund. 2026. World Economic Outlook: Update, Global Economy in
Crosscurrents of War and Technology. Washington, DC. July. También, International Monetary Fund.2026.
World Economic Outlook: Global Economy in the Shadow of War. Washington, DC. April. https://www.imf.org/-
/media/files/publications/weo/2026/update/july/english/text.pdf


https://www.imf.org/-/media/files/publications/weo/2026/update/july/english/text.pdf
https://www.imf.org/-/media/files/publications/weo/2026/update/july/english/text.pdf
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del producto global durante el presente afio basada, en buena medida, en la posible prolongacion
del conflicto en Oriente Medio y sus efectos negativos sobre los precios de las materias primas, las
cadenas de suministro global y las condiciones financieras internacionales. Por su parte, la OCDE
prevé una moderacion del crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) real total de 3.4 por ciento
en 2025a 2.8 por ciento en 2026, con un ligero repunte para 2027 (tasaanual estimada de 3.1 por
ciento); proyecciones elaboradas con base a un escenario de perturbacion de duracién limitada
(Tabla 2).3

A nivel pais, el FMI estima crecimientos anuales del PIB real de Estados Unidos de 2.3 por ciento en
2026y 2.2 por ciento para 2027, tras un avance anual observado de 2.1 por ciento en 2025. Cabe
destacar quela expectativa de corto plazo de ligera mejoria de la actividad econdmica en ese pais se
basaen el aumento continuo de la inversion empresarial en tecnologia y en los sélidos avances en la
productividad.

En cambio, la OCDE estima una ligera desaceleracion econémica en Estados Unidos, con tasas de
crecimiento anualdel ordende2.1,2.0y 1.8 porcientoen 2025,2026y 2027, respectivamente. Cabe
destacar una serie de riesgos a la baja para la perspectiva econdmica estadounidense, destacando:
la crisis energética e incertidumbre politica derivadas del conflicto en Oriente Medio, limitan el
crecimiento del consumo de las unidades familiares; la probabilidad de una revalorizacion del riesgo
en los mercados financieros internacionales (e.g., en los sectores de alta tecnologia que operan en
los mercados accionarios); vy, el surgimiento de presiones financieras en los mercados de crédito
privado. Sin embargo, un riesgo al alza provendria del aumento de la productividad laboral que
promoveriala actividad econédmica general, sin intensificar las presiones inflacionarias. Con todo, se
suponequeel balance de riesgos para la perspectiva de crecimiento de la economia estadounidense
permanece sesgado a la baja.

Para Canada, el FMI pronostica un crecimiento econdmico de 1.1 porciento en 2026 y otro moderado
de 1.7 por ciento para 2027 (tasa observada de 1.9 por ciento en 2025). La expectativa de una
actividad moderada de la economia canadiense se basa en el débil desempefio de la inversion
privada, y en la incertidumbre respecto a la evolucion futura del comercio internacional; desventajas
compensadas, parcialmente, por las mejoras de los términos de intercambio y por la resiliencia del
consumo.

La OCDE, por su parte, prevé tasas de crecimiento anual del PIB real canadiense de 1.2y 1.7 por
ciento en 2026y 2027, respectivamente (1.7 por ciento en 2025). Asi, estima que la recuperacién

3 Dada la incertidumbre politica vigente, la OCDE elabord las proyecciones econdmicas globales a partir de dos
escenarios viables: un escenario de perturbacién de duracién limitada (interrupciones breves), y otro escenario
de perturbacién prolongada (efectos negativos mas duraderos). Por razones de espacio, en la presente nota
solo se describen las estimaciones del primer escenario. Respecto al segundo, basta con advertir una mayor
desaceleraciéon econdomica mundial, principalmente durante 2027 (prondsticosde crecimiento mundial de 2.1
por ciento en 2026y 1.8 por ciento para 2027). Informacion adicional al respecto, se puede consultar en: OECD
(2026), OECD Economic Outlook, Volume 2026 Issue 1: Under Pressure, OECD Publishing, Paris.
https://www.oecd.org/content/dam/oecd/en/publications/reports/2026/06/oecd -economic-outlook-volume-
2026-issue-1_8be0dba6/2d1956f0-en.pdf.


https://www.oecd.org/content/dam/oecd/en/publications/reports/2026/06/oecd-economic-outlook-volume-2026-issue-1_8be0dba6/2d1956f0-en.pdf
https://www.oecd.org/content/dam/oecd/en/publications/reports/2026/06/oecd-economic-outlook-volume-2026-issue-1_8be0dba6/2d1956f0-en.pdf
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econdmica se mantendra moderada durante 2026 y 2027, apoyada por el buen desempefio de las
exportaciones y por el aumento gradual de la inversion empresarial, ademas de la resiliencia del
consumo de las unidades familiares. También, se espera una contribucion positiva de la inversion
publica en el corto plazo en virtud de los ajustes previstos tanto en el gasto en defensa, como en los
programas de infraestructura.

Con respecto a México, los prondsticos elaborados por el FMI indican tasas anuales del PIB real de
1.2y 1.9 porciento para 2026y 2027, respectivamente (0.5 porciento en 2025). Tales estimaciones
de crecimiento moderado reflejan, principalmente, la incertidumbre politica nacional e internacional
guelimita el ritmo deinversion privaday frena avances adicionales de la actividad econdmica general.

Las proyecciones para México, elaboradas por la OCDE, son en el sentido de un crecimiento real
moderado tanto en 2026, como en 2027, con tasas anuales del orden de 0.8 y 1.8 por ciento,
respectivamente (0.8 por ciento en 2025). Tales predicciones suponen un lento avance de la
demandainterna final derivado de ligeros repuntes del consumo privadoy de la formacién bruta de
capital fijo. Ademas, las exportaciones de bienes y servicios seguirdn avanzando moderadamente
durante 2026-2027, en medio de tensiones comerciales con Estados Unidos y de la incertidumbre
global generada por el conflicto en Oriente Medio. En adicién, una desaceleracion de la economia
norteamericana mas pronunciada de la prevista afectaria negativamente a las exportaciones e
inversién nacionales.

Respecto a la zonadel euro, el FMI prevé aumentos del PIB real total de 0.9 porciento en 2026y 1.2
por ciento para 2027, tras un crecimiento de 1.4 por ciento durante 2025. Tales proyecciones de
avance econdmico moderado sebasan en el alza delos precios de la energia y en los menores niveles
de confianza de los consumidores.

Parala OCDE, el ritmo de expansion econémica de la zona del euro se desacelerara de 1.4 porciento
en 2025a0.8 porcientoen 2026, para repuntar ligeramentea 1.2 por cientoen 2027, debido acierta
mejoria del consumo privadoy a la recuperacion de la tasa de formacion bruta de capital fijo. Sin
embargo, las exportaciones netas continuardn deprimidas durante el lapso 2026-2027. Finalmente,
el balance de riesgos respecto de la trayectoria prevista para el crecimiento econdmico en dicha area
presenta un sesgo a la baja. Asi, por ejemplo, la prolongacién del conflicto en Oriente Medio
probablemente ocasionara problemas de abastecimiento de petrdleo y gas natural en la zona, con
efectos perniciosos sobre la actividad econdmica e inflacién. Ademas, el agravamiento de las
tensiones comerciales con Estados Unidos podria afectar negativamente el comportamiento de la
demanda externa. Con todo, algunos riesgos al alza como, por ejemplo, la consecucién de una paz
permanente en Oriente Medio y la moderacién de las tensiones comerciales, promoverian la
demanda externay el crecimiento econdmico del drea.

En lo que se refiere a los paises con las economias mas desarrolladas del area del euro, para Francia
la OCDE proyecta tasas de crecimiento anual del PIB real de 0.7 y 0.8 por ciento en 2026y 2027,
respectivamente (0.9 porciento en 2025). Asi, laligera desaceleracién econdmica estimada paraese
pais se basa en la creciente incertidumbre politica, tras el estallido del conflicto en Oriente Medio,
qguefrenarad la inversion empresarial, mientras que la mayor presién inflacionaria reducira el ritmo de
expansion del consumo privado. Se avizora, ademas, aumentos moderados de las exportaciones de
bienes y servicios dada la persistencia de la incertidumbre comercial.
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Para Alemania, la OCDE pronosticatasas de crecimiento del PIBreal de 0.7y 1.1 por ciento anual en
2026y 2027, respectivamente, tras un relativo estancamiento durante 2025 (0.3 porciento). Asi, la
actividad econdmica alemana pasara de un lento avance durante el presente afio a un repunte
econémico moderado para 2027, es decir, una recuperacion impulsada porla demandainterna final
como resultado del mayorritmo deformacidn bruta de capital fijo. El consumo privado, sin embargo,
seguird avanzando a paso lento afectado por los altos precios de la energia y por la inflacion,
traducidos enun menoringresoreal. A suvez, las exportaciones de bienes y servicios se recuperaran
gradualmente con el fortalecimiento esperado de la demanda mundial.

Porotra parte, el PIBreal de Reino Unido crecera a tasasanualesde 0.9 porciento en 2026y 1.1 por
ciento para 2027 (tasa de 1.4 por ciento en 2025); estimaciones que significaran una cierta
desaceleracién econdmica durante el presente afio y un repunte econémico moderado para el
proximo, reflejando renovadas presiones inflacionarias y la persistente incertidumbre politica que
limitaran las tasas del consumo privadoy de la inversion fija bruta. La ligera recuperacion econdmica
para 2027 suponela normalizacion de los precios internacionales de la energia, ademads de mejores
condiciones comerciales y financieras. Se advierte, también, un débil ritmo de las exportaciones de
bienes y servicios para 2026-2027, con tasas anuales inferiores, incluso, a la registrada en 2025.

En el caso de China, el FMI proyecta crecimientos anuales del PIBreal de 4.6 y 4.1 porciento en 2026
y 2027, respectivamente, lo que implicaria cierta desaceleracién econdmica respecto al afio 2025,
cuando la tasa de crecimiento fue de 5.0 por ciento. Tal evolucidon esperada obedeceria,
principalmente, al incremento de los precios internacionales del petréleo y a la prolongada
incertidumbre politica. Asimismo, con prondsticos similares, la OCDE estima una desaceleracion
econdmica de China para 2026 y 2027, en un contexto de aumentos de los precios internacionales
del petrdleo, de freno al consumo privado por la alta tasa de ahorro precautorio, de ajuste continuo
del sector inmobiliarioy de unalenta demanda mundial. En suma, el balance de riesgos respecto de
la perspectiva de crecimiento econdmico de China presenta un sesgo a la baja.

En lo que concierne a la India, el FMI prevé tasas de crecimiento anual de 6.4 por ciento en el afio
fiscal 2026-2027y de 6.7 porciento parael afio fiscal 2027-2028(7.7 por ciento en el ejercicio fiscal
2025-2026). Asimismo, la OCDE pronostica expansiones anuales de la actividad productiva en ese
pais del orden de 6.3y 6.4 porciento para los afios fiscales 2026-2027y 2027-2028, respectivamente
(7.6 por ciento en el ejercicio fiscal 2025-2026).% Aun cuando la actividad econdmica en la India
continuard expandiéndose a un ritmo vigoroso, las proyecciones advierten un cierto grado de
desaceleracion en virtud de los efectos negativos del aumento de los precios de la energia y de la
debilidad de la demanda mundial sobre las exportaciones de bienes y servicios.

En lo relativo a Japdn, el FMI estima ligeros crecimientos anuales de 0.6 y 0.7 por ciento en 2026 y
2027, respectivamente, tras un avance econémico moderado de 1.1 por ciento durante 2025. Cabe
sefialar que la expectativa para el presente afio estara influenciada por el impacto negativo del
choqueenergético. Asimismo, la OCDE proyectalentos avances anuales de la economiajaponesa de
0.6y 0.8 porciento en 2026y 2027, respectivamente (tasade 1.1 porcientoen 2025). Asi, pesea las

4 En el caso de la India, los datos y prondsticos econémicos se presentan y revisan en funcion del ejercicio fiscal
que inicia en el mes de abril. Con base al afio calendario, las perspectivas de crecimiento econdmico
ascenderian a tasas del orden de 7.0 por ciento en 2026 y 6.4 por ciento para 2027, segin el FMI.
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restricciones impuestas por el encarecimiento de las importaciones de energia, se espera un
moderado crecimiento econémico respaldado por el avance de la demanda interna final.

Figura 1. Perspectivas de Crecimiento de la Economia Mundial
(Variacién Anual en por Ciento del PIB Real)

WEO/Julio 2026 Diferencia con proyeccién
Pais / Region Observado Proyeccion de WEO/Abril 2026
2024 2025 2026 2027 2026 2027
Produccién Mundial 3.5 3.5 3.0 3.4 -0.1 0.2
Estados Unidos 2.8 2.1 2.3 2.2 0.0 0.1
Canada 2.0 1.9 1.1 1.7 -0.4 -0.2
Area del Euro 1.0 1.4 0.9 1.2 -0.2 0.0
Alemania -0.5 0.2 0.7 1.0 -0.1 -0.2
Francia 1.4 0.9 0.6 0.9 -0.3 0.0
Italia 0.8 0.5 0.5 0.5 0.0 0.0
Espafia 3.5 2.8 2.1 1.8 0.0 0.0
Reino Unido 1.0 1.4 1.0 1.3 0.2 0.0
Japén -0.2 1.1 0.6 0.7 -0.1 0.1
Asia: Economias Emergentes y en Desarrollo 5.5 5.6 5.0 4.8 0.1 0.0
China 5.0 5.0 4.6 4.1 0.2 0.1
India */ 7.1 7.7 6.4 6.7 -0.1 0.2
ASEAN-5 **/ 4.8 4.5 4.1 4.3 0.0 -0.1
América Latina y el Caribe 2.4 2.4 2.4 2.7 0.1 0.0
México 1.5 0.5 1.2 1.9 -0.4 -0.3
Brasil 3.4 2.3 2.4 2.2 0.5 0.2
Argentina -1.3 4.4 35 4.0 0.0 0.0
Partida Informativa:
Unidn Europea 1.2 1.6 1.2 1.4 -0.1 0.0
Economias de Mercados Emergentes e Ingreso Mediano 4.5 4.4 3.7 4.4 -0.1 0.3
Paises en Desarrollo de Ingreso Bajo 4.3 4.8 4.8 4.9 0.0 0.0

Fuente: International Monetary Fund. 2026. World Economic Outlook Update. Washington, DC. July.
Nota: WEO = World Economic Outlook.

*/ Sobre la base del ejercicio fiscal que inicia en abril.
**/ Blogue regional integrado por Indonesia, Malasia, Filipinas, Tailandia y Singapur.

Con respecto a la América Latina y el Caribe, las predicciones del FMI indican tasas de crecimiento
estables de 2.4 por ciento en 2026 y 2.7 por ciento para 2027 (2.4 por ciento en 2025).
Especificamente, para Brasil, dicho organismo prevé cierta resiliencia con avances econdmicos
anuales del orden de 2.4y 2.2 por ciento en 2026 y 2027, respectivamente, tras un aumento dela
actividad econdmica de 2.3 por ciento durante 2025.

En cambio, las predicciones de la OCDE son en el sentido de una desaceleracién de la economia
brasilefia duranteel presenteafio, antes de un repunte moderado para el proximo (tasas anuales de
crecimiento de 1.6y 2.1 por ciento en 2026 y 2027, respectivamente). Tal perspectiva respaldada,
esencialmente, por el sélido desempefio del sector exportador de bienes y servicios. Ademads, la
menortasa efectiva arancelaria en las operaciones comerciales con Estados Unidosy laformalizacion
del acuerdo comercial Mercosur-Unidn Europea, brindardn unimpulso adicional a las exportaciones
brasilefias. También, el consumo privado continuard avanzando, beneficidandose de las condiciones
favorables del mercado laboral y del fortalecimiento del ingreso disponible.

En el caso de Argentina, la OCDE prevé crecimientos anuales del PIB real de 2.8 por ciento en 2026y
3.5 por ciento para 2027 (tasa de 4.4 por ciento en 2025), es decir, una desaceleracion econémica
durante el presente afio y un repunte estimado de la actividad productiva para el siguiente afio. Al
respecto, las proyecciones para el lapso de referencia suponen avances de la demandainterna final,
conun proceso de formacion bruta de capital fijo alentado por un entorno empresarial mas propicio.
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Il.  Proyecciones de Inflacion General a nivel Internacional

La inflacion general global alcanzard unatasaanualde 4.7 porciento en 2026 y descenderaa un nivel
de 3.9 por ciento en 2027 (4.1 por ciento en 2025), de acuerdo con estimaciones del FMI. Asi, el
efecto combinado de los aumentos de los precios de la energia y de la inflacidon general, se ha
traducido en mayores expectativas inflacionarias para el presente afio.

La inflacién general en el drea del euro, medida por un indice armonizado de precios al consumidor,
repuntard de 2.1 por ciento en 2025 a 2.8 por ciento en 2026, para descender a 2.4 por ciento en
2027. Tal expectativa de moderacion del ritmo de inflacion general supone que las presiones sobre
los costos se mitigaran conforme se disipe gradualmente la crisis de los precios de la energia. Cabe
agregar que la tasa de inflacién subyacente (indice armonizado) en esa zona se mantendra estable
en un nivel de 2.4 por ciento durante el lapso proyectado, aunque todavia por encima del objetivo
de inflacién del Banco Central Europeo (BCE) de 2.0 por ciento a medio plazo.® No obstante, preocupa
la persistencia de la incertidumbre geopolitica y la posible intensificacién de las presiones
inflacionarias derivadas de la crisis energética.

Para Estados Unidos, la OCDE estima tasas de inflacidon general del orden de 3.7 y 2.1 por ciento en
2026y 2027, respectivamente; y, niveles respectivos de inflacién subyacentede 3.3y 2.4 por ciento
(ambos indicadores referidos al deflactor de gasto en consumo personal). Asi, para 2027, las tasas
estimadas de inflacidn general y subyacente estardn situadas ligeramente por encima del objetivo de
la Reserva Federal (FED) de Estados Unidos.

Destacan las proyecciones de inflacion de la FED, ubicandolas en 3.6y 2.3 por ciento (Mediana,
variacién Cuarto Trimestre-Cuarto Trimestre) en 2026y 2027, respectivamente, para el indice de
precios de gasto en consumo personal; y, tasas respectivas de 3.3y 2.5 por ciento para su indice
subyacente. Cabe destacar que la estimacion de una mayorinflacién para el presente afio se basa en
los efectos delas tarifas arancelarias, en las interrupciones de las cadenas de suministro relacionadas
conel cierre del Estrechode Ormuz, y enlafuertedemanda de bienes y servicios derivada de la sdlida

5 En su Ultima decision de politica monetaria del 23 de julio de 2026, el BCE mantuvo sin cambio los tipos de
interés oficiales: el tipo de interés aplicable a la facilidad de depdsito -instrumento utilizado por el Consejo de
Gobierno del BCE para determinar la orientacion de la politica monetaria- se ubica actualmente en un nivel de
2.25 por ciento; el tipo de interés de las operaciones principales de financiamiento en 2.40 por ciento; y, el tipo
de interés de la facilidad marginal de crédito en 2.65 por ciento. Previamente, en su decision adoptada el 11 de
junio del presente, el Consejo habia aumentado los tres tipos de interés oficiales del BCE en 25 puntos base a
partir de niveles respectivos de 2.00, 2.15y 2.40 por ciento anunciados en su comunicado oficial de 30 de abril
de 2026. Tales acciones de politica monetaria buscan estabilizar la inflacion en su nivel objetivo de 2.0 por
ciento a medio plazo. Sefiala el BCE que las decisiones de ajuste de los tipos de interés se basaran en su
evaluacién de las perspectivas de inflacion y de los riesgos a las que se sujetan, considerando, ademas, los
nuevos datos econémicos y financieros, asi como la evolucidn de la inflacion subyacente y la intensidad de la
transmisién de la politica monetaria. Véase, Combined Monetary Policy Decisions and Statement, European
Central Bank, 23 July 2026. También, Combined Monetary Policy Decisions and Statement, European Central
Bank, 11 June 2026. https://www.ech.europa.eu/press/press_conference/monetary-policy-
statement/shared/pdf/echb.ds260723~ef801dc812.en.pdf.
https://www.ecb.europa.eu/press/press_conference/monetary-policy-
statement/shared/pdf/ecb.ds260611~5b4603b5aa.en.pdf.
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inversién en el sector de inteligencia artificial. Asi, el riesgo para la perspectiva de inflacion se
considera sesgada al alza.®

En el caso de las economias mds relevantes de América Latina, la OCDE prevé aumentos anuales del
indice de precios al consumidor de Brasil de 4.4 y 3.6 por ciento en 2026 y 2027, respectivamente
(5.0 por ciento en 2025). Sin embargo, nuevos ajustes al alza en los precios de la energia podrian
aumentar las presiones sobre los precios. La preservacion de una politica monetaria rigida ser3,
entonces, una condicién fundamental para anclar las expectativas inflacionarias.

En cuanto a México, la OCDE pronostica una disminucion gradual de la inflacién general de 3.9 por
ciento en 2026 a 3.2 por ciento en 2027 (3.8 por ciento en 2025), con estimaciones de la tasa de
inflacién subyacentedel orden de 4.0 por ciento en 2026y 3.2 por ciento para 2027 (4.1 porciento
en 2025). Sefiala que el banco central ha continuado su ciclo de flexibilizacion monetaria,
estableciendo la Tasa de Interés Interbancaria a un dia (tasa objetivo) en un nivel de 6.50 por ciento. 7
Suponeque dicha tasa de referencia permanecera sin cambios hasta finales de 2027. Arguye que la
tasa de politica monetaria deberd permanecer en su nivel actual, mientras no exista evidencia
concluyente de que inflacion general tiende hacia el objetivo puntual de 3.0 por ciento del banco
central.

Finalmente, diversos factores respaldan la expectativa de un lento crecimiento de la economia
mexicana en el corto plazo, a saber: la inversidon privada seguira afectada por la creciente
incertidumbre politica nacional e internacional, mientras que los esfuerzos de consolidacién fiscal
continuardn limitando el ritmo de expansién de la inversidn publica. También, las exportaciones de
bienesy servicios nacionales podrian desacelerarsesila actividad econédmica de Estados Unidos crece
menos de lo previsto, y persiste la incertidumbre global causada por el conflicto en Oriente Medio.

6 El Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC, por sus siglas en inglés) de la Reserva Federal de Estados Unidos
(FED) decidié mantener sin cambio el rango objetivo para la tasa de fondos federales en 3-1/2 a 3-3/4 por
ciento, respaldando el mandato dual de la FED. Destacd un sélido ritmo de expansion de la economia
estadounidense pese a la incertidumbre generada, en parte, por el conflicto de Oriente Medio. Ver, FEDERAL
RESERVE press release, July 29, 2026.
https://www.federalreserve.gov/monetarypolicy/files/monetary20260729al.pdf. Cabe recordar que el mas
reciente ajuste al rango objetivo para la tasa de fondos federales se realizd en diciembre pasado, cuando se
redujo el rango en 25 puntos base (de un rango previo de 3-3/4 a 4.0 por ciento), lo que representd la tercera
reduccién consecutiva de la tasa de politica monetaria.
https://www.federalreserve.gov/monetarypolicy/files/monetary20251210al.pdf. Como referencia adicional,
véase: Federal Reserve System, FOMC, Minutes of the Federal Open Market Committee, June 16-17, 2026.
https://www.federalreserve.gov/monetarypolicy/files/fomcminutes20260617.pdf

7 Banco de Meéxico, Anuncio de Politica Monetaria, Comunicado de Prensa, 6 de agosto de 2026.
https://www.banxico.org.mx/publicaciones-y-prensa/anuncios-de-las-d ecisiones-de-politica-
monetaria/%7B8DA3F519-341F-480E-1D4E-1AEE71DD0O8DA%7D.pdf
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Figura 2. Prondsticos de Crecimiento e Inflaciédn de la Economia Mundial

PIB Real Tasa de Inflacién
Pais / Area (Variacién Anual en por Ciento) (por Ciento)
2024 2025 2026 2027 2024 2025 2026 2027
Economia Global 3.4 3.4 2.8 3.1 n.a. n.a. n.a. n.a.
Estados Unidos */ 2.8 2.1 2.0 1.8 2.6 2.6 3.7 2.1
OCDE 1.8 1.8 1.5 1.7 5.0 4.0 4.3 3.0
Area del Euro **/ 0.9 1.4 0.8 1.2 2.4 2.1 2.8 2.4
Alemania **/ -0.5 0.3 0.7 1.1 2.5 2.3 2.7 2.8
Francia **/ 1.1 0.9 0.7 0.8 2.3 0.9 2.1 1.8
Italia **/ 0.8 0.5 0.5 0.6 1.1 1.6 3.0 2.2
Espafia **/ 3.5 2.8 2.2 1.7 2:9 2.7 3.3 2.9
Japon -0.2 1.1 0.6 0.8 2.7 3.2 1.8 2.2
Reino Unido **/ 1.0 1.4 0.9 1.1 2.5 3.4 3.7 2.4
Canadd 2.0 1.7 1.2 1.7 2.4 2.1 2.4 2.0
China 5.0 5.0 4.5 4.3 0.2 -0.1 1.5 1.9
India 7.1 7.6 6.3 6.4 4.6 2.1 4.8 4.0
México 1.1 0.8 0.8 1.8 4.7 3.8 3.9 3.2
Brasil 3.4 2.3 1.6 2.1 4.4 5.0 4.4 3.6

Fuente: OECD (2026), OECD Economic Outlook, Volume 2026 Issue 1: Under Pressure , OECD Publishing, Paris.
Nota: Prondsticos elaborados con base a un "Escenario de Perturbacion de Duracion Limitada" .

*/ Se utiliza el deflactor del gasto en consumo personal como medida de inflacion.

**/ Se utiliza un indice de precios al consumidor armonizado como medida de inflacion.

n.a. No aplica.

Consideraciones Finales

Las perspectivas para la economia mundial estdn supeditadas a dos fuerzas determinantes que
operan en sentidos opuestos, con efectos asimétricos entre paises: un choque de oferta negativo
causado por el conflicto de Oriente Medio; vy, por otro lado, un choque positivo derivado de la
aceleracion del ciclo tecnoldgico en virtud del avance y aplicacion de herramientas de inteligencia
artificial.® Ademas, se suponeque el balance de riesgos para el crecimiento de la economia mundial
continla sesgado a la baja. Asi, las medidas de politica econdmica deberan orientarse tanto a la
gestiony resolucién de los efectos perniciosos delas perturbaciones actuales, como al reforzamiento
de la resiliencia en economias muy vulnerables a los choques internos y externos.

Por lo anterior, resulta imprescindible la implementacién de politicas y reformas estructurales que
mejoren la eficiencia econdmica, via aumentos de la productividad total de los factores, e impulsen
el potencial de crecimiento econdmico equilibrado. Se requiere, entonces, la instrumentacion de
politicas publicas de corte estructural orientadas a los siguientes objetivos basicos: a) promover el
funcionamiento de sistemas educativosde calidad; b) fomentar el desarrollo dela ciencia y tecnologia
para impulsar la capacidad de innovacién, y mejorar el aprovechamiento de las nuevas tecnologias;
c) flexibilizar los mercados laborales; d) avanzar en el proceso de desregulacién econémica; e)
alcanzar un mayor grado de apertura comercial; vy, f) adoptar reformas fiscales y financieras
encaminadas al fortalecimiento de la administracién tributaria, a la eficiencia en la asignacién del

8 Se observa una mejoria de las proyecciones de crecimiento econdmico en aquellos paises exportadores de
energia y con economias altamente integradas a la cadena de suministro tecnoldgica. En contraste, han
disminuido las perspectivas de crecimiento de los paises importadores de materias primas y con escasa
participacién en la cadena de valor tecnoldgica.
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gasto publico, y a la mayor accesibilidad al sistema bancario y financiero. Ademds, el proceso de
ajusteestructuralrequiere de otros elementos de politicacomo, porejemplo: lavigencia de un marco
institucional que garantice el cumplimiento de las leyes y normas, y el respeto de los derechos de
propiedad; la consolidacion del Estado de Derecho vy la necesidad de robustecer la certeza juridica; vy,
la atencion decidida a los graves problemas de inseguridad publica y de corrupcién, en sus distintas
manifestaciones.’

Por ultimo, una reforma estructural exitosa aumentaria, indudablemente, la productividad total de
los factores y elevaria el potencial de crecimiento de la actividad econdmica internacional.

9 Véase: International Monetary Fund. 2024. World Economic Outlook-Steady but Slow: Resilience amid
Divergence. Washington, DC. April. También, International Monetary Fund. 2016. World Economic Outlook:
Too Slow for Too Long. Washington. April. https://www.imf.org/ -
/media/files/publications/weo/2024/april/english/text.pdf. Cabe destacar que el disefio y aplicacion de la
reforma estructural dependera del grado de desarrollo econdmico del pais. Por ejemplo, en las economias
avanzadas, las reformas orientadas a promover la innovacion lograrian los mayores beneficios en términos de
productividad. En el caso de las economias de mercados emergentes, las reformas dirigidas a mejorar el
funcionamiento de los mercados serian, quiza, las mas redituables en materia de productividad. Ver,
International Monetary Fund. 2015. Structural Reforms and Macroeconomic Performance: Initial
Considerations for the Fund. Washington. November. Structural Reforms and Macroeconomic Performance:
Initial Considerations for the Fund; IMF Policy Paper, October 13, 2015.
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Evolucién de la Economia Mexicana
[11.1. Demanda Interna y Confianza del Consumidor y Empresarial

[11.1.1. Consumo Privado Interno y Confianza del Consumidor

El consumo privado en el mercado interno crecié 0.1 por ciento a tasa mensual desestacionalizada
en mayo de 2026 (Gréafica 1). Tal desempefio del consumo privado interno se explica, en parte, por
el incremento mensualde 0.3 por ciento en el consumo de bienes y servicios nacionales, impulsado
por la notable expansién de 0.5 por ciento en el consumo de bienes. Por su lado, el consumo de
bienes y servicios de origen extranjero se contrajo 1.2 por ciento a tasa mensual desestacionalizada.

Porsu parte, el Indicadorde Confianza del Consumidor (ICC) registré un nivelde 45.0 puntos en julio
de 2026 mostrando una diferencia positiva de 1.1 puntos respecto al mes previo. A su interior, el
optimismo del consumidor respecto a la condicién econdmica esperada del hogar dentro de doce
meses contrastd con su actitud pesimista en torno a las posibilidades actuales de adquisicién de
bienes de consumo durables. En efecto, mientras que el primer componente se ubicd en un nivel de
57.1 puntos (porarriba del umbral de 50 puntos) con una diferencia mensual desestacionalizada de
0.7 puntos en julio pasado, el segundo sesitud en un nivelde31.1 puntos (muy por debajo delumbral
de 50 puntos) y con una variacion mensual de 1.0 puntos (Grafica 2). En el mismo orden, los
indicadores en cuestion representaron los mayores niveles de optimismo y pesimismo dentro del
grupo de los cinco componentes que conforman el ICC.

Gréafica 1. Consumo Privado en el Mercado Interno
a) Indice Base 2018 = 100 b) Variacién Anual en por Ciento; Serie Desestacionalizada
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Fuente: Elaboracién propia con datos de INEGI.
Observacion: Datos mensuales de Enero 2018 a Mayo 2026.
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Grafica 2. Indicador de Confianza del Consumidor (ICC)
(Unidad de Medida: Puntos en Series Desestacionalizadas y de Tendencia-Ciclo)

b) Posibilidad actual para realizar compras de Bienes Durables

Tendencia-Ciclo

Serie Desestacionalizada

c) Situacién del Hogar dentro de 12 Meses respecto a la actual d) Condicion Econémica del pais dentro de 12 meses respecto a la
actual

I R
P U A
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Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI.
Observacién: Datos mensuales de Enero 2016 a Julio 2026
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[11.1.2. Indicador de Confianza Empresarial

Con cifras ajustadas por estacionalidad, el Indicador de Confianza Empresarial (ICE) del sector
manufacturero registrdé un relativo estancamiento mensual en julio de 2026. Asi, el ICE
manufacturero se ubicé en un nivel de 48.0 puntos en el mes de referencia (48.1y47.6 puntos para
los meses de junio y mayo; respectivamente), ubicandose ligeramente por debajo del umbral de 50
puntos (Grafica 3). Al interior del ICE de las manufacturas, su componente denominado “Momento
adecuado parainvertir” mostrd un notable retroceso mensualde-1.4 puntos en el mes de referencia
para ubicarse en 32.9 puntos(34.3 puntos en junio pasado). Es decir, muy por debajo del umbral de
los 50 puntos (Gréfica 3b).

Con base en cifras desestacionalizadas, el ICE de la Construccidn crecié 0.9 puntosen julio de 2026.
Asi, el indicador en cuestién se situd en un nivel de 47.2 puntos en el mes referido, es decir,
ligeramente por debajo del umbral de 50 puntos (Grafica 3c). Su componenterelevante “Momento
adecuado para invertir” se ubicé en un nivel de 23.8 puntos (dato desestacionalizado), ubicandose
considerablemente muy por debajo del umbral de 50 puntos (Grafica 3d).

Ademds, con datos desestacionalizados, el ICE del Comercio se ubicd en un nivel de 48.4 puntosen
julio pasado, lo quesignificd unacaida mensualde -0.6 puntos. Asi, el indicador en cuestién se ubicé
ligeramente por debajo del umbral de 50 puntos, aungue mostrando una ligera tendencia
descendente en el transcurso del presente afio (Grafica 3e). En adicidn, su componente basico
“Momento adecuado para invertir” registrd un considerable retroceso mensual de -1.0 puntos para
ubicarse en un nivel de 30.5 puntos, es decir, continué por debajo del umbral de 50 puntos.

También, con cifras desestacionalizadas, el ICE de los Servicios Privados no Financieros registré un
nivel de 48.5 puntos en julio de 2026; dato que representd un ligero incremento de 0.3 puntos
respecto al nivel observado en el mes previo (diferencias mensualesde -0.3y 0.4 puntosen junioy
mayo pasados, respectivamente). Ademas, su componente “Momento adecuado para invertir”
presentd un nivel de 32.2 puntos en julio pasado, lo que significd una diferencia mensual de -1.0
puntos (-0.4 puntos en el mes precedente), volviéndose a colocar por debajo del umbral de 50
puntos.

Finalmente, con cifras originales, el Indicador Global de Opinidon Empresarial de Confianza (IGOEC) se
ubicé en un nivel de 48.2 puntos enjulio de 2026, lo que significé un retroceso anual de -0.7 puntos
(diferencia anual del orden de -4.5 puntos en julio de 2025). Deese modo, dicho indicador se ubicd
ligeramente por debajo del umbralde 50 puntos dejando entrever que la clase empresarial continua
con una percepcion poco favorable sobre la economia del pais.
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Grafica 3. Indicador de Confianza Empresarial (ICE)

(Indicadores de Difusion con referencia a 50 puntos)
a) ICE Manufactura b) ICE Manufacturas: {Momento Adecuado para Invertir?

(Puntos) (Puntos)
60 60
55 50
- M MN 10
45 30
40 20
35 10
30 O uss-vzus “uZusS S susSssS-uzuss- ZusSsS-uUuzusSsS-UuzZUusS “UZUuSSTO
YIS S TS S TNZS S T ZSS T ZSS T VZYSS T VZYS S VZYSE T OZYSS T =2 YEGEETVEAISUEMESTVIASS V2 IS vI IS IS VINS
=] a IS = N Q S Q L b = 8 o o o S I I
] ] ] ] ] ] ] ] ] ] ] ] ] ] ] ] ] ]
Serie Desestacionalizada Serie Tendencia-Ciclo Umbral Serie Desestacionalizada Serie Tendencia-Ciclo = Umbral
c) ICE Construccién d) ICE Construccion: ¢{Momento Adecuado para Invertir?
(Puntos) (Puntos)
60 60
55 50
50 A 40
45 30
40 20
35 10
30 S S P LS S N LS S NS S NS S LS S N Z LS S NS S — NS < — 0 USS T UZUISTUZUISTUZUSSTUZUIS UZUSSTUZUSSTUZIUIS UZUIST
B i e e e w o & = & o e e e
a S I o S S a A S o o o o o o o o o
15 < 15 < < 15 < 15 < [ & a4 I & a4 I I ~
Serie Desestacionalizada Serie Tendencia-Ciclo == Umbral Serie Desestacionalizada Serie Tendencia-Ciclo == Umbral
e) ICE Comercio f) ICE Comercio: ¢{Momento Adecuado para Invertir?
(Puntos) (Puntos)
60 50
55 M M 50 A N
50 \ 40 ;
45 30
40 20
35 10
30
S S TVIZUIS S TVZWS S TN ZY S S TNZWS S T VZWIS S TVZWS S TNZUS S VZWS ST USSTUZUISTUZYISTUEUSSTUZUISTUZUISUZUISTUIUISTUILIST
] ) I = N Q S g £ ] ) I = N Q S Q &
o o o o o o o o o o o o o o o o o o
< Q 5 S Q 5] g ] 5] < Q 5 ] 5] 5 Q ] 5]

Serie Tendencia-Ciclo =~ Umbral

Serie Tendencia-Ciclo == Umbral Serie Desestacionalizada

Serie Desestacionalizada

Fuente: Elaboracién propia con datos de INEGI.
Observaciones: a) Indicador de Confianza Empresarial, los datos mensuales son de Enero 2018 a Julio 2026.
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[11.2. Situacion Actual del Mercado Laboral

De acuerdo con los resultados de la Encuesta Nacional de Ocupaciony Empleo (ENOE) del Instituto
Nacional de Estadistica y Geografia INEGI (con cifras ajustadas por estacionalidad), la Tasa de
Desocupacion a nivel nacional registré un nivel de 2.7 por ciento de la Poblacion Econdmicamente
Activa (PEA) en julio de 2026; cifra ligeramente superior a la observada en el mismo mes del afio
anterior (0.1 por ciento). Asimismo, la Tasa de Subocupacion total se ubicé en 6.4 por ciento de la
poblacién ocupada en julio pasado; cifra inferior a la registrada en el mismo mes de 2025 (7.1 por
ciento). Contodo, el indicador laboral en cuestién ha mostrado unarelativa estabilidad a lo largo del
afio (Cuadro 1, y graficas 4cy 4e).

Cuadro 1. Indicadores de Ocupacidn, Desocupacién e Informalidad Laboral */
(Cifras Desestacionalizadas en por Ciento)

Concepto / Mes 2025 2026

Mar  Jun Sep Dic Ene Feb  Mar Abr May Jun Jul
Nacional
Tasa de Participacion (a) 59.6 59.8 595 594 589 594 588 59.1 59.0 588 586
Tasa de Desocupacion (b) 2.6 2.6 2.7 2.6 2.6 2.7 2.8 2.5 2.7 2.8 2.7
Tasa de Subocupacion (c) 7.1 7.3 7.0 6.7 6.4 7.3 7.3 6.9 6.9 6.5 6.4
Tasa de Ocupacion en el Sector Informal 1 (TOS/ 1) (c) 29.1 29.1 289 293 29.7 296 295 302 30.2 301 307
Tasa de Informalidad Laboral 1 (T/L 1) (c) 545 548 549 551 55.1 548 550 551 551 551 556
Agregado Urbano (32 Ciudades)
Tasa de Participacion (a) 61.1 61.1 608 60.8 60.8 60.6 60.6 60.3 60.1 605 60.2
Tasa de Desocupacion (b) 2.8 3.1 3.5 3.0 3.1 3.2 3.3 3.2 3.2 3.3 3.1
Tasa de Subocupacion (c) 6.3 5.9 6.1 5.6 5.8 6.1 6.1 5.8 6.0 5.6 5.5
Tasa de Ocupacion en el Sector Informal 1 (TOS/ 1) (c) 26.2 26.3 26.3 26.8 269 271 27.2 275 27.8 275 28.0
Tasa de Informalidad Laboral 1 (T/L 1) (c) 433 433 439 4338 444 437 441 440 442 441 449

Fuente: Elaboracién propia con datos de INEGI.

*/ Datos correspondientes a la Encuesta Nacional de Ocupacién y Empleo (Nueva Edicién).
(a) Poblacion Econédmicamente Activa como porcentaje de la poblacién de 15 afios y mas.
(b) Porcentaje de la Poblacion Econdmicamente Activa.

(c) Porcentaje de la Poblacién Ocupada.
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Grafica 4. Indicadores Basicos del Mercado laboral
(Porcentajes; Cifras Desestacionalizadas)
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Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI.
Observacién: Datos Mensuales de Enero 2018 a Julio 2026.
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En cuanto a los indicadores nacionales de informalidad laboral, la Tasa de Ocupacién en el Sector
Informal 1 (TOSI1) alcanzé un nivelde 30.7 porciento en julio de 2026, es decir, cifra superioren 1.1
puntos porcentuales ala registrada en el mismo mes de 2025 (29.6 porciento).’° Asuvez, la Tasa de
Informalidad Laboral 1 (TIL1) mostré un nivel de 55.6 por ciento en julio pasado, cifra ligeramente
superior a la observada en el mismo mes de 2025 (55.6 por ciento),!* ambos indicadores medidos
como porcentaje de la poblacidon ocupada (Cuadro 1, y graficas 5ay 5¢).

Desde la perspectiva del agregado de 32 dreas urbanas y con base en cifras desestacionalizadas, la
Tasade Desocupacién mostré un nivelde 3.1 porciento en julio de 2026; cifra superioralaregistrada
en el mismomesde 2025 (2.9 porciento), loque asu vez significd una diferencia anualde 0.3 puntos
porcentuales. Por su parte, la Tasa de Subocupacion se ubicd en un nivel de 5.5 por ciento en julio
pasado; cifra que implicd una ligera disminucién respecto a la observada en el mismo mes de 2025

(6.1 porciento). Es decir, unadiferencia anualde -0.6 puntos porcentuales (Cuadro 1, y graficas 4dy
4f).

En lo relativo a los indicadores de informalidad para el agregado urbano, la Tasa de Ocupacién en el
Sector Informal 1 (TOSI1) sesitud en 28.0 por ciento en julio de 2026; nivel ligeramente superior al
de unafio antes (26.9 porciento en julio de 2025). Del mismo modo, en el mes de referencia, la Tasa
de Informalidad Laboral 1 (TIL1) registro un nivel de 44.9 por ciento; cifra superiora la observadaen
julio de 2025 (44.8 por ciento); Cuadro 1, y graficas 5b y 5d.

Finalmente, se mencionan a continuacién algunos aspectos relevantes del mercado laboral nacional
con baseen cifras originales: i) la Tasa de Participacién se mantuvo relativamente estable al pasar de
59.6a 58.6 por ciento de la poblacion de 15 afios y mas para el periodo julio-julio; ii) lo anterior fue
acompafiado de un incremento de la Tasa de Desocupacion de 2.6 a 2.7 por ciento en el lapso
referido; iii) la Tasa de Subocupacion disminuyd a 6.4 por ciento en julio de 2026 respectoal 7.1 por
ciento en el mismo mes de 2025; vy, iv) los indicadores de informalidad laboral, medidos por los
conceptos TIL1 y TOSI1, se han incrementado en lo que va del afio.

10 £l indicador de la Tasa de Ocupacién en el Sector Informal incluye a todas las personas que trabajan para
unidades econdmicas no agropecuarias operadas sin registros contables, y que funcionan mediante los
recursos del hogar o de la persona que encabeza la actividad, sin que se constituya como empresa, de manera
que la actividad en cuestidén no tiene una posicion identificable e independiente de ese hogar o de la persona
gue la administra. Dicho indicador se expresa como porcentaje de la poblacién ocupada.

11 €l indicador de la Tasa de Informalidad Laboral aglutina a los trabajadores que son laboralmente vulnerables
por la naturaleza de la unidad econémica donde se desempefian, y a aquellos cuyo vinculo o dependencia
laboral no es reconocido por su fuente de trabajo. Asi, la tasa en cuestidon incluye, ademas de quienes laboran
en micronegocios no registrados o sector informal, a los ocupados por cuenta propia en la agricultura de
subsistencia, asi como a quienes trabajan sin la proteccién de la seguridad social y cuyos servicios son utilizados
por unidades econdmicas registradas. Ademads, dicho indicador se calcula como porcentaje de la poblacién
ocupada.
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Grafica 5. Indicadores de Informalidad en el Mercado Laboral
(Porcentaje; Cifras Desestacionalizadas)
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Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI.
Observacion: Datos Mensuales de Enero 2018 a Julio 2026.
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[11.3. Balanza Comercial

La balanza comercial de mercancias de México registré un superavit del orden de 4,060 millones de
ddlares en junio del 2026 (un saldo positivo de 449 millones de ddlares en el mismo mes de 2025).
Conviene sefialar que, con cifras originales, el valor de las exportaciones totales de mercancias
ascendié a 72,521 millones de ddlares en el sexto mes del afio 2026 (69,468 millones de délares en
mayo de 2026), mientras quelas importaciones totales alcanzaron un monto de 68,461 millones de
ddlares (67,285 millones deddlares en junio de 2026). Cabedestacarque duranteel periodo enero-
junio de 2026, labalanza comercial total de mercancias lleva registrado un saldo acumulado positivo
(superavit) de 9,255 millones de ddlares.

Ademas, con cifras desestacionalizadas, las exportaciones totales de mercancias mostraron un
aumento anualde 30.4 porciento en junio de 2026; tasa que se compara con el incremento anual de
7.8 por ciento en el mismo mes del afio 2025. Asimismo, las importaciones totales de mercancias
pasaronde una tasa anual de 1.1 por ciento en junio de 2025 auna tasa de 23.5 porciento en junio
de este afio (Grafica 6).
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Grafica 6. Balanza Comercial de Mercancias de México
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Indicadores Econédmicos de Nuevo Ledn

IV.1. Exportaciones Totales de Mercancias

El valor de las exportaciones totales de mercancias del estado de Nuevo Ledn ascendida 14.5 miles
de millones de délares en el primer trimestre de 2026; cifra superior ala registrada en el mismo lapso
de 2025 (13.2 miles de millones de ddlares), lo que significd un incremento anualde 10.1 porciento
del indicador referido (una tasa anual de -1.7 por ciento en el primer trimestre de 2025) Grafica 7).

Ademas, el crecimiento delas exportaciones totales locales durante el periodo enero-marzo de 2026,
obedecid, principalmente, a una acentuada aceleracién en el ritmo de expansién anual de las
exportaciones de los sectores “Fabricacion de prendas de vestir” y “Fabricacion de equipo de
computacién, comunicacién, medicidony de otros equipos, componentesy accesorios electrénicos”.
Asi, por ejemplo, el primer sector de actividad mostré un alto avance anual en el valor de sus
exportaciones de 69.4 por ciento en el primer trimestre de 2026; mientras que, en el segundo, el
ritmo de incremento anual de las exportaciones pasé de 12.2 por ciento en el primer trimestre de
2025 a 59.3 por ciento en igual trimestre de 2026.

Griéfica 7. Exportacion de Mercancias de Nuevo Ledn
(Variacion Anual en Por Ciento)
(Series Originales; Informacidn Trimestral)
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Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI.
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Pronosticos Economicos

V.1. Expectativas de la Economia Mexicana®® 13

El PIB del segundo trimestre del presente afio crecid 1.4% a tasa trimestral con series ajustadas por
estacionalidad. Adicionalmente, el INEGI ha corregido el crecimiento trimestral del primer trimestre,
originalmenteel PIB oportuno mostraba unacaidade0.8%, ahoraes desdlo0.3%. El crecimiento del
segundo trimestre estd asociado al incremento abrupto en la construccién y otros rubros que
pudieron serimpulsados por el Mundial de Futbol. Por lo tanto, estimamos que en lo que resta del
afo, las tasas trimestrales serdn del orden de 0.4% a 0.5%, las cuales estdn mas alineadas con el
crecimiento potencial de la economia.

Sinembargo, el alto crecimiento del segundo trimestrey la correccion al alza del primero nos llevaron
a corregir la proyeccién de crecimiento al alza. Por lo tanto, ahora estimamos que la economia
mexicana crecerd 1.7% en el 2026, comparadocon el promedio del 2025. Anivel regional, estimamos
un crecimiento de la economia de Nuevo Ledn de alrededor de 2.4% en 2026.

El crecimiento del empleo medido por los asegurados al IMSS se ubicara ligeramente por debajo del
2% anual tanto a nivel nacional como para Nuevo Ledn. Sin embargo, proyectamos una ligera
contraccién en el indicador IGOPSE, que es un indicador mas confiable ya que se basa en las encuestas
gue realiza el INEGI a las empresas del pais, y no se ve alterado por movimientos administrativos
como la disposicion legal de inscribir a los conductores de plataformas digitales al IMSS. Asi mismo,
para final del afio, estimamos una inflacién de 4.2%.

Dado lo anterior, el panorama luce estable, pero el balance de riesgos puede empeorar debido al
incremento en los precios de los energéticos como consecuencia del resurgimiento dela guerra entre

2 |3 mayoria de las estimaciones que aparecen en el cuadro 2 son resultado de combinaciones de prondsticos
por diferentes métodos econométricos de series de tiempo, algunos de los cudles requieren informacién sobre
la evolucion futura del crecimiento de la economia mexicana, la inflacion subyacente y la historia reciente del
indicador en cuestion.

13 A partir del nimero de octubre del 2023, los prondsticos se refieren a las nuevas series con base 2018,
mismas que recientemente fueron publicadas por INEGI y que sustituyen a las series con base 2013. Hay que
hacer notar que algunas series cambiaron en forma notable con el cambio de base, por ejemplo, el indicador
de inversion fue sustituido por el indice de Formacién Bruta de Capital Fijo, que muestra una volatilidad mas
pronunciada que su antecesor. De igual forma, el IGOPSE, indicador global de ocupacién por sectores
econdmicos, muestra un dinamismo muy inferior al que presentaba la serie cuando se calculaba con base 2013.
14 0tro cambio que introducimos a partir del nimero de octubre de 2023, es que, en lugar de pronosticar las
tasas de crecimiento anuales de las series originales, ahora se toman las series desestacionalizadas para los
casos en que éstas estén disponibles por INEGI, como con el PIB, el IGAE, la actividad industrial, la formacion
bruta de capital fijo, el IGOPSE, los ingresos por ventas al mayoreo y menudeo y el ITAEE de Nuevo Ledn. Las
series de indices de precios y de asegurados del IMSS se mantienen en series originales debido a que no hay
series desestacionalizadas de las mismas. El cambio obedece a que las comparaciones anuales de las series
originales no remueven, en sentido estricto, la estacionalidad de las variables. Adicionalmente, con las series
desestacionalizadas, podemos monitorear el dinamismo entre trimestres y no solo el anual, como si ocurrecon
las originales.
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Estados Unidoselranyalaincertidumbrede las negociaciones en el T-MEC. Ademas, esperamos que
se mantenga la tasa objetivo de politica monetaria en 6.5% en lo que resta del afio. Finalmente, el
tipo de cambio se ha apreciado de formaimportante, esto principalmente por el debilitamiento del
ddlar a nivel internacional. Estimamos que el tipo de cambio fluctie en labandade 17 a 17.5 pesos
por dolar en lo que resta del afio.

Cuadro 2. Pronésticos de Indicadores Econédmicos de México para 2026

Indicador / Periodo 2024 9025 G Trimestre

1 111 \%
Indicadores de Produccién y Demanda */
Producto Interno Bruto (PIB) real 1.21 0.73 1.71 0.47 1.93 2.44 1.99
Indicador Global de Actividad Econdmica (IGAE) 1.16 0.48 1.70 0.59 1.66 2.48 2.01
Actividad Industrial -0.76 -1.06 0.95 -1.27 0.78 2.16 1.48
Consumo Privado 2.69 1.15 2.64 3.09 2.91 2.89 2.35
Inversion Fija Bruta 4.12 -6.52 2.71 -2.67 2.88 5.23 5.50
Ingresos Comercio al por Mayor -5.65 -5.20 9.56 8.18 12.89 11.38 10.96
Ingresos Comercio al por Menor -0.80 2.60 2.60 2.48 2.03 2.46 1.58
Indicador Trimestral de Actividad Econdmica (ITAEE) de Nuevo Ledn 3.32 1.80 2.35 1.44 1.70 3.66 2.61
Indicadores de Ocupacién Formal * /
NUmero de Asegurados del IMSS Nacional 2.08 0.66 1.95 1.30 2.14 2.40 2.88
Numero de Asegurados del IMSS Nuevo Ledn 3.87 2.01 1.90 0.67 1.62 2.37 2.96
Indicador Global de Personal Ocupado de los Sectores Econémicos (IGPOSE) -0.45 -0.44 -0.76 -1.49 -1.49 -0.46 -0.15
Precios Consumidor, Tasa de Interés y Tipo de Cambio
Inflacién General Anual **/ 421 3.69 421 4.59 3.37 4.15 421
Tasa de Interés Objetivo (Fin del periodo) 10.00 7.00 6.50 6.75 6.50 6.50 6.50
Tipo de Cambio FIX (Fin del periodo) 20.79 18.00 17.40 18.07 17.47 17.20 17.40

Fuente: Elaboracidn propia.

*/Variacion Anual en por Ciento.
**/Variacion en por Ciento Diciembre-Diciembre.
Notas: (a) Cifras en gris indican prondstico.
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