
 

 

16 de junio de 2026 
 

Mensajes Principales 
 

1. Durante el último mes varios eventos han continuado influyendo adversamente en las expectativas 

de los indicadores económicos de nuestra encuesta. Apenas una semana después de la rebaja en 

la perspectiva de la calificación soberana de México por S&P Global Ratings, Moody’s degradó la 

calificación al primer nivel de grado de inversión donde la tiene colocada la calificación Fitch Ratings 

(BBB-). Dos días después, Fitch comentaba que la deteriorada situación financiera de Pemex 

presionaba aún más la calificación del país. Los seis bancos mexicanos con mejor calidad crediticia 

también fueron degradados como consecuencia de la baja de la calificación soberana. Un 

recordatorio que no sólo el gobierno sufre las consecuencias de un debilitamiento en el perfil 

financiero del país. Son las primeras advertencias que recibimos que México podría perder su grado 

de inversión en el mediano plazo si no hay un cambio de rumbo y se fortalecen los indicadores 

económicos, principalmente las finanzas públicas y la situación de PEMEX. Como lo hemos 

comentado constantemente, perder el grado de inversión traería a nuestro país un entorno 

sumamente volátil de una depreciación de la moneda sustancial y sus consecuentes presiones 

inflacionarias que generarían altas tasas de interés que demorarían aún más el retorno al crecimiento 

sostenido y elevado de la economía. 

 

2. El inicio de la Copa del Mundo ya prácticamente hace una semana, permite revisar la expectativa 

del impacto económico del evento deportivo. Para junio y julio esperaríamos ahora un menor número 

de turistas “mundialeros”, sobre todo extranjeros, para un total de 750 a 800 mil personas. La 

estimación inicial de una derrama total de gasto en consumo que dejaría el Mundial se mantiene en 

un máximo de 1.2 miles de millones de dólares. Por un lado, cifras del sector hotelero indican que el 

promedio de la ocupación hotelera ha caído por debajo de la expectativa inicial en las tres ciudades 

sede del Mundial. Pero esa caída en ingresos se vería compensada porque se estima ahora que, 

una vez iniciado ya el Mundial, la población nacional está gastando algo más en alimentos, bebidas, 

y servicios. Con ello, en el IMEF mantenemos un impacto de la derrama económica del evento de 

un máximo de 0.15% del PIB. Así, el PIB anual total esperado sería entre 1.1 y 1.15%. 

 

3. La falta de crecimiento, aunado al constante aumento de la deuda, ya ubican al cociente de deuda 

bruta del sector público a PIB en más de 56% en abril. Cada día son más los economistas que prevén 

un déficit fiscal de aproximadamente 5% para 2026 cuando la economía crecería apenas 1.1% según 

nuestra última encuesta. Más aún, esta dinámica económica muy probablemente nos llevará a un 

indicador de 60% de deuda bruta del sector público a PIB este mismo año. 

 

4. Como lo hemos mencionado reiteradamente, la falta de crecimiento de la economía proviene de los 

niveles pobres de inversión fija bruta, la cual a mayo ya cumplió 19 meses de caídas anuales 

continuas.  Esta dinámica inició con la aprobación de las reformas constitucionales, particularmente 

la judicial, en agosto y septiembre de 2024. Para exacerbar la falta de confianza en el inversionista, 

Canadá ya declaró que no va a firmar un refrendo del TMEC con cambios sustanciales que 

perjudiquen su posición comercial. La semana pasada, el presidente Trump declaró que está 

contemplando no renovar el TMEC al considerar que Canadá y México “no aportan nada a Estados 

Unidos”. Aun cuando fuese el caso que estas sean posturas de negociación, el hecho de que lo más 
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probable es que el hecho que no se tenga un tratado firmado el 1 de julio, nos llevaría a un escenario 

de revisiones anuales por un periodo de 10 años.  Por supuesto es posible y deseable que en algún 

momento se llegue a un acuerdo, pero cualquier distracción en cualquiera de los tres países, ya sea 

política o bélica, debilitaría los esfuerzos de negociar un nuevo acuerdo.  Entre estos distractores se 

encuentran el conflicto en Medio Oriente, las próximas elecciones intermedias en Estados Unidos y 

México, y las tensiones por los señalamientos de vínculos de gobernantes y políticos con el crimen 

organizado en nuestro país. Como se puede observar, hay mayores posibilidades de que haya 

demoras en la negociación que la posibilidad de cerrar un acuerdo expedito.  La incertidumbre que 

este entorno traería sería de una inversión extranjera deprimida en el mediano plazo que erosione 

la planta productiva con una disminución gradual de las exportaciones. Con lo descrito, de hecho, 

estamos entrando en la etapa de terminación y extinción del TMEC que finalizaría en 2036. Sin 

embargo, durante esos 10 años, con el acuerdo de los tres países, se puede replantear una 

renegociación para lograr un nuevo tratado y retomar una vigencia hasta 2048.   
 

5. Pero el escenario anterior nos obliga a considerar la posibilidad que el TMEC desaparezca en un 

periodo de 10 años. El impacto sería muy importante, ya que la economía podría contraerse de 

manera significativa.  Ante esa posibilidad, tenemos que empezar a imaginarnos cómo podría crecer 

la economía mexicana sin un tratado comercial tripartita.  El TMEC contribuye para crecer, pero para 

su adecuado funcionamiento se requiere un entorno de certidumbre jurídica, de reglas estables y de 

un sistema judicial funcional que favorezcan a la inversión.  Lo mismo piden los inversionistas 

nacionales. Es claro que las reformas de 2024 no proporcionan ese ambiente de confianza necesario 

para invertir en México. La reversión de esos obstáculos sería un buen punto de arranque para volver 

a estimular la inversión. Por otro lado, se requiere una infraestructura eficiente, desde la adecuada 

disponibilidad de energía hasta una red de caminos seguros y modernos, para que el capital fluya al 

sector productivo. Aumentar los recursos en esas áreas y abrir la inversión privada, sobre todo a la 

generación de energía, acelerarían el ritmo de crecimiento 
 

6. Es preocupante que la relación bilateral con Estados Unidos se esté fracturando, entre otras razones, 

por las acusaciones y señalamientos que políticos mexicanos tengan relación con grupos criminales, 

ya que el desenlace político pudiera tener consecuencias adversas sobre la confianza en la 

economía mexicana, la relación futura diplomática y dañar el ánimo para el TMEC. 
 

7. A medida que el conflicto con Irán se extienda hacia el verano, habrá presión sobre las reservas de 

crudo y combustibles de los países productores. El conflicto inició con una reserva de estos 

energéticos de más de 8,200 millones de barriles. Para finales de junio llegaremos a 7,600 millones 

de barriles, que es el mínimo de reservas que requieren los países productores, llevándolos a 

suspender la venta de éstas.  De continuar el conflicto, para septiembre no se tendría producto para 

mantener las refinerías trabajando.  Estos escenarios presionarían aún más los precios de los 

combustibles y fertilizantes con su consecuente presión inflacionaria. La semana pasada el Banco 

Central Europeo aumentó su tasa de referencia en 25 puntos base por esta razón. De seguir el 

conflicto, aumenta la probabilidad que la Reserva Federal haga lo mismo al final del año. Nuestro 

banco central no estaría ajeno a estas presiones inflacionarias y de tasa de interés crecientes en 

Estados Unidos.  La posibilidad de que el Banco de México tenga que ajustar al alza su política 

monetaria aumenta conforme continúe este conflicto mundial. 
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8. Tal como lo publicamos el jueves pasado, presentamos los resultados de nuestra encuesta mensual, 

donde destacan una expectativa de crecimiento, generación de empleo y tipo de cambio ligeramente 

menores a la del mes pasado. 

 

RESULTADOS DE LA ENCUESTA MENSUAL DE EXPECTATIVAS IMEF 
(JUNIO) 

 
Fuente: Mediana de la Encuesta de Expectativas IMEF/ 11 de junio de 2026 

(Ver anexo) 

 

COMPARATIVO TRIMESTRAL 2026 
 ABRIL MAYO JUNIO 
Crecimiento del PIB (fin de año, %) 
 

1.4% 1.2% 1.1% 

Inflación (fin de año, %) 4.2% 4.3% 4.3% 

Balance público tradicional (% del PIB 
 

-4.0% -4.0% -4.0% 

Tasa de Política Monetaria (fin de año) 
 

6.50% 6.50% 6.50% 

Empleo IMSS (cambio absoluto) 
 

284,000 270,000 250,000 

Tipo de Cambio (fin de año, P/US$) 
 

18.34 18.20 18.00 

Cuenta Corriente (% del PIB) 
 

-0.80% -0.80% -0.80% 

Fuente: Mediana de la Encuesta de Expectativas IMEF/ 11 de junio de 2026 

 
 
 



 
 

 

 

4 

 4 

 

 
 

Fuente: Mediana de la Encuesta de Expectativas IMEF/ 11 de junio de 2026 
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ANEXO 
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