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Perspectiva econdmica

2 de enero de 2026

El 2025 cierra con un estancamiento econémico, con un crecimiento cercano al 0.4% respecto al 2024 y una
inflacion que se anticipa se ubicé en 3.8% anual al cierre del 2025.

Para 2026 se anticipa un ligero repunte en la actividad econémica con un crecimiento del PIB del 0.8% debido a
un efecto rebote por baja base de comparacién de la inversién fija, mayor crecimiento en el consumo ante efecto
de optimismo por el mundial de futbol (no solo por los partidos que se llevaran a cabo en México, sino también
por las reuniones que suelen hacerse para ver dichos partidos y un impulso por la llegada de turismo).

Respecto al gasto de gobierno, en 2026 se espera que aumente el gasto en infraestructura, después de un recorte
de 29% en 2025, lo que podria dar un mayor impulso a la economia mexicana si este gasto es bien ejercido. Por su
parte, las exportaciones podrian crecer alrededor del 6%, después del crecimiento cercano al 7% del 2025.

El mayor crecimiento en 2026 se estima podria darse en la primera mitad del afio, mientras que para la segunda
mitad del afio se anticipa un aumento significativo de la incertidumbre, debido a la revisién del T-MEC y la
posibilidad de que Donald Trump realice comentarios sobre México que generen preocupacion en los
inversionistas. Hay que recordar que para Trump, han sido relevantes aspectos no econdmicos como la migracidn,
las drogas y el adeudo de agua, y podrian agregarse mas factores sobre los que Trump critique y amenace a México.

Cabe recordar que el T-MEC tiene establecido en su clausula sunset que a los 6 afios de entrar en vigor el tratado
comercial se hard una revision. Si los tres paises miembros no se ponen de acuerdo, entonces se reuniran al afio
siguiente y asi sucesivamente hasta cumplirse 10 afios. Si pasados los 10 afios no se ponen de acuerdo, el tratado
comercial terminaria. Esto implica que el proceso de revisién no necesariamente terminara en 2026. Ademas, en
noviembre del 2026 habra elecciones intermedias en Estados Unidos, lo que podria propiciar que la revision del T-
MEC se vuelva un tema de interés politico, elevando la probabilidad de que se alargue hasta el 2027.

Cuadro 1. Escenarios de crecimiento econémico

Escze (;\za:os Pesimista Central Optimista
Crec. Trim | Crec. Anual | Crec. Trim | Crec. Anual | Crec.Trim | Crec. Anual
1T 2025 0.27% 0.42% 0.27% 0.42% 0.27% 0.42%
2T 2025 0.64% 1.00% 0.64% 1.00% 0.64% 1.00%
3T 2025 -0.29% -0.19% -0.29% -0.19% -0.29% -0.19%
4T 2025 -0.60% -0.22% 0.00% 0.39% 0.30% 0.69%
2025 0.25% 0.40% 0.48%
1T 2026 0.60% 0.15% 0.35% 0.51% 0.30% 0.76%
2T 2026 0.30% 0.01% 0.20% 0.26% 0.40% 0.71%
3T 2026 0.20% 0.50% 0.45% 1.00% 0.55% 1.56%
4T 2026 0.40% 1.51% 0.50% 1.51% 0.50% 1.76%
2026 0.54% 0.82% 1.20%

Fuente: Grupo Financiero BASE
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La inflacién sera otro reto en 2026, pues se estima que los meses de enero, febrero, marzo, asi como agosto,
septiembre y octubre, la inflacion general subira por encima del 4%, debido al incremento de los aranceles a
partir de enero para los paises con los que México no tiene un tratado comercial, el alza en el Impuesto Especial
sobre Produccion y Servicios (IEPS) y los incrementos en el salario minimo. Al cierre del 2026 se espera una
inflacion anual de 3.87%. Respecto a los incrementos al salario minimo, cabe recordar que la proporcién de
trabajadores en la formalidad que recibe un salario minimo ha crecido en el tiempo, representando al ultimo dato
disponible del tercer trimestre del 2025, el 22.22%. El incremento en el salario minimo para el 2026 no solo se vera
reflejado en estos trabajadores sino también para los trabajadores que reciben entre 1 y 2 salarios minimos, con
lo que el 63.41% de los trabajadores en el sector formal verian incrementos en sus salarios, lo que representaria
un riesgo al alza para la inflacién en México y un reto para las empresas ante el incremento de los costos laborales.

Figura 1. Inflacidn al consumidor de México, variacion % anual
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Fuente: Grupo Financiero BASE

Un reto que seguira en 2026 sera la creacion de empleo y en particular, el crecimiento del empleo informal. De
acuerdo con datos hasta noviembre del 2025, la informalidad se ubicé en 54.79% y es probable que suba durante
el 2026 debido al encarecimiento de los costos laborales a raiz de los aumentos al salario minimo. Asimismo, con
el mundial de futbol programado para los meses de junio y julio de este afio, podria observarse un crecimiento
temporal del sector servicios, propiciando mayor empleo informal en ese sector.

En este sentido, se anticipa que el 2026 el tipo de cambio mostrard una mayor volatilidad con la posibilidad de
alcanzar 17.65 pesos por ddlar en el primer trimestre ante la debilidad del ddlar y las operaciones de carry trade.
Cabe recordar que es probable que la Reserva Federal siga recortando la tasa de interés en los primeros meses del
2026, mientras que el Banco de México probablemente hard una pausa durante los primeros meses del afio. A
pesar de esto, se espera que en 2026 el Banco de México haga recortes adicionales de la tasa de interés por un

total de 50 puntos base, para terminar el afio en 6.50%. En la segunda mitad del afio el tipo de cambio podria
rebotar y subir a 19 pesos por ddlar.
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Cuadro 2. Escenarios del tipo de cambio, cierre del 2026

Escenario optimista Escenario central Escenario adverso

18.00 19.00 20.50

Fuente: Grupo Financiero BASE

Cuadro 3. Resumen de expectativas

Expectativas 2025 2026
Crecimiento econdmico, tasa anual (%) 0.4% 0.8%
Inflacién anual (%) 3.80% 3.87%
Tasa de interés objetivo (%) 7.00% 6.50%
Tipo de cambio, pesos por ddlar 18.01 19.00

Fuente: Grupo Financiero BASE
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