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Caracterizacion del periodo

Ambito
Externo

Ambito

Nacional

Politica
Monetaria

~

Si bien prevalece incertidumbre en el entorno externo por diversos factores, en el 2T-2026 la
volatilidad en general fue menor que la observada al cierre del 1T-2026.

La actividad econdmica global crecié a un ritmo similar al del trimestre previo, en tanto que la
inflacion general aumentoé en |la mayoria de las economias como resultado, principalmente, de
los incrementos en los precios de los energéticos.

La actividad econdmica nacional se expandio en el 2T-2026, luego de la contraccién del\

trimestre anterior. Sin embargo, se siguen previendo condiciones de holgura a lo largo del
horizonte de prondstico.

La inflacion general anual en el pais descendié como resultado de la reduccién en sus dos
componentes y se ubico nuevamente dentro del intervalo de variabilidad. )

En su reunion de mayo, la Junta de Gobierno disminuyd en 25 puntos base la tasa objetivo

para situarla en 6.50% y menciond que con ello dio por concluido el ciclo de recortes iniciado
en 2024.

Posteriormente, en sus reuniones de junio y agosto dejo sin cambio dicha tasa y reiterd que
hacia delante sera apropiado mantenerla en su nivel actual. P
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En el 2T-2026, la actividad econdmica global se expandid a un ritmo similar al del trimestre anterior. Las economias
avanzadas presentaron un crecimiento ligeramente mayor, en tanto que el conjunto de emergentes crecié a un ritmo

similar. ]
PIB mundial
Variacion % trimestral, a. e.
- 2.5
- 2.0
- 1.5
Emergentes
/
1 4 ~==2L 1.0
DN Mundial
7 -1
\/\ v B 0.5
/ Avanzadas
N 0.0
- -0.5
2T-2026*
I T T T T T _1.0
= N ~ N "'N’ N
8 2 S 8 2 S

a. e. / Cifras con ajuste estacional.

Nota: la muestra de paises utilizada para el calculo representa el 84.9% del PIB mundial ajustado por paridad de poder de compra. La linea punteada corresponde a prondsticos.
* Se utilizan prondsticos para el 2T-2026.

Fuente: elaborado por el Banco de México con informacién de Haver Analytics y Focus Economics.
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Las perspectivas de crecimiento global elaboradas por el Fondo Monetario Internacional se volvieron a revisar a la baja
para 2026, mientras que se revisaron al alza para 2027, manteniéndose diferencias entre regiones y paises.

Pronésticos de crecimiento del PIB mundial Prondsticos de crecimiento del PIB para 2025-2027
Variacién % anual publicados por el FMI
““““““““““““““““““““““““““““ [ 40 Variacion % anual y cambios en puntos porcentuales (pp)
3.8
------------------------------------------------ B
julio 2026 abril 2026 en pp

2025 | 2026 | 2027 2025 | 2026 | 2027

____________________________________________ | 36 Mundial 3.5 3.0 3.4 0.1 -0.1 0.2

Prondsticos WEO Avanzados 1.9 1.7 1.8 0.0 -0.1 0.1

enero 2026 Estados Unidos 2.1 2.3 2.2 0.0 0.0 0.1

—————————————————— . ~———————————# 34 Zona del euro 1.4 0.9 1.2 0.0 -0.2 0.0

Pronésticos WEO 33 Japén 1.1 0.6 0.7 0.1 0.1 0.1

abril 2026 Reino Unido 1.4 1.0 1.3 0.1 0.2 0.0

——————————————————————————————————— 3.2 Emergentes 4.5 3.8 4.5 0.1 -0.1 0.3

Prondsticos WEO Emer. excl. China 4.3 3.4 4.7 0.1 -0.2 0.4

julio 2026 Meéxico 0.5 1.2 1.9 -0.1 -0.4 -0.3

“““““““““““““““““““““ A China 5.0 4.6 4.1 0.0 0.2 0.1

India 7.7 6.4 6.7 0.1 -0.1 0.2

Brasil 2.3 2.4 2.2 0.0 0.5 0.2

~ o < " © - 28 Sudafrica 1.1 1.1 1.3 0.0 0.1 0.0
S S ) ) S S
N N (@] (@] (q\] (gl

Fuente: World Economic Outlook (WEQ) de enero, abril y julio de 2026, Fondo Monetario Internacional (FMI).
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En el 2T-2026, la economia estadounidense moderd su ritmo de crecimiento, si bien su demanda interna continud
mostrando solidez.

EUA: inversion no residencial e

EUA: PIB real y componentes EUA: tasa de desempleo

Variacion % trimestral y contribuciones importaciones de bienes de capital % 3.
en puntos porcentuales, d.e. indice 2017=100. a.e. ’
B Gasto publico _ 25 ’ 500 16
Exportaciones netas ) ., . . i
mm nventarios ——Inversion no residencial
Inversidn no residencial
= : ; - 2 - 450
w— nversion residencial ——|nversion no residencial en - 14
I Consumo privado ] ] L
—&—Total equipo de cémputo y periféricos
domésticas 17 - 1.5 - - - 400
Ventas domesticas —— Importaciones de equipo de L 15
computo, periférico y partes
L1 350
- 10
L 05 300
Lo 250 L 8
200
- -0.5 - 6
150
- -1 A
- \'\J -4
100
-1.5 2T-2026 Julio
FLHHEINVE TNV N E v e e - 50 f T T T T T T T 2
© N N O O © 4 NN NN ;n S 10 © o I = q Q S Q ©
2021 2022 2023 2024 2025 2026 - ‘:.J ‘;' ‘_é_' ) ‘; o ‘:u) ‘: ‘g_ a ‘; o S Q S < S S S Q
© ¢ 0 o 2 ®™ ©® ¢ 0O o 2 ® ©
a.e./ Cifras con ajuste estacional. € 0o c w € € 0o c w» g € a.e./ Cifras con ajuste estacional.
1/ Las ventas domésticas privadas corresponden a la suma del consumo privado a.e./ Cifras con ajuste estacional. Nota: el dato correspondiente a octubre de 2025 no fue publicado
\Iglﬁr;r;\e/?rzllggc]:?:do por el Banco de México con informacién del Bureau of Fuente: elaborado por el Banco de México con informacion del Bureau of gﬁg:gce):aBlgrse?::agtfol_sa(lj)%lrcslsar;iest(ijgsl (gé)ﬁ)slﬁrno.
Economic Analysis (BEA) Economic Analysis (BEA).
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En el periodo, la inflacion general aumenté en un amplio numero de las principales economias avanzadas y emergentes,
en gran medida como resultado del alza en los precios de la energia y de otras materias primas ocasionada por el
conflicto en Medio Oriente.

Indice general de precios al consumidor

) Variacion % anual
Economias avanzadas Economias emergentes de América Latina

“““““““““““““ -8 e e S T
14.1 1g-agosto
————————————————————————————————— L 10
————————————————— : L 6
Estados Unidos / , ! Colombi
) . : olombia
indice PCE ; o bBrasily _ JJNAX N\ T g

‘i\\'\ A ‘>4
J \
______________ R |
, - 4
Canada
Japén 3/
» 0
A - 2
Zona del euro
I T T T T T T T '2 ) T T T T T T T 0
(o)) o — N on <t LN (e} (@)} o i N o <t LN (Vo)
i oN o oN o o AN (o] — o oN oN oN oN o o
o o o o o o o o o o o o o o o o
(V] oN o o o (V] o o o o o o o oN o (V]

Nota: en el caso del indice de precios al consumidor (CPI, por sus siglas en inglés) en Estados Unidos, el dato
correspondiente a octubre de 2025 no fue publicado debido a los efectos del cierre del gobierno. Se acoto el
rango de la grafica para facilitar la lectura. 1/ La linea sélida muestra el deflactor del gasto en consumo
personal (PCE, por sus siglas en inglés) y la punteada el CPI. 2/ Se emplea el indice armonizado. 3/ Se excluyen
alimentos frescos y energia.

Fuente: Bureau of Economic Analysis, Bureau of Labor Statistics, Eurostat, Banco de Japdn, Oficina Nacional de
Estadistica del Reino Unido e Instituto de Estadistica de Canada.

Nota: se acotd el rango de la grafica para facilitar la lectura.
Fuente: INEGI y oficinas nacionales de estadistica correspondientes.
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La inflacion subyacente registro un comportamiento diferenciado entre economias. En algunas continué exhibiendo
persistencia y en otras disminuyé.

Indice subyacente de precios al consumidor

Variacidon % anual
Economias avanzadas Economias emergentes de América Latina

____________________ - 6
Estados Unidos %/
IndicePCE~~ I / ™SS\ \ 6. 0. ! —-—_——--————————
------- Indice CPI
________________ L 4
___________________________ - 2

México

Zona del euro

2024 -
2025 -
2026 -
2019 -
2020 -
2021 -
2022 -
2023 -
2024 -
2025 -
2026 -

2019 A
2020 A
2021 A
2022 A
2023 ~

Nota: en el caso del indice de precios al consumidor (CPI, por sus siglas en inglés) en Estados Unidos, el dato
correspondiente a octubre de 2025 no fue publicado debido a los efectos del cierre del gobierno.

1/ La linea sélida muestra el deflactor del gasto en consumo personal (PCE, por sus siglas en inglés) y la punteada el
CPI. 2/ Se emplea el indice armonizado. 3/ Se excluyen alimentos frescos y energia.

Fuente: Bureau of Economic Analysis, Bureau of Labor Statistics, Eurostat, Banco de Japdn, Oficina Nacional de
Estadistica del Reino Unido e Instituto de Estadistica de Canada.

4/ Hace referencia a la serie que excluye volatiles utilizada por el Banco Central de Chile.
Fuente: INEGI, Banco Central de Chile y oficinas nacionales de estadistica correspondientes.
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Las decisiones recientes de los bancos centrales de las principales economias avanzadas y emergentes fueron
heterogéneas y estuvieron determinadas en funcidon de la evolucidn de la inflacion y de las circunstancias econdmicas
especificas de cada pais.

Tasas de referencia y trayectorias implicitas Tasas de referencia en economias emergentes

en curvas OIS en economias avanzadas Y %
%
fin 1 — 2 - 16
— 25 de agosto de 2026 "o n
2024 | 2025 :
= == 31 de marzo de 2026 .
- Colombia
| T S e~ T - 12
|
Reserva Federal %/ |
|
- 3 Méxi
Banco de Inglaterra | exico g
|
1 - 2
|
|
| >
| B 1
I ________________________________ - 4
|
- —— ! : 0
[Banco de Japén I I
Banco Central Europeo : :Pronésticos ud . Agosto|
r T T T T T - f T T T T T T T
S S 8 N S S = S S S S S S S
~ 8 8 8 8 8 ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~
1/ OIS: swap de tasa de interés fija por tasa flotante, en donde la tasa de interés fija es la tasa de referencia . . N
efectiva a un dia. 2/ Para la tasa de referencia observada de Estados Unidos se utiliza |a tasa de interés promedio 4/ Para China se muestra la tasa Loan Prime Rate (LPR) a 1 afio.
del rango objetivo de la tasa de fondos federales. 3/ Los prondsticos se muestran sobre la sombra gris. Fuente: Haver Analytics.

Fuente: elaborado por el Banco de México con informacién de Bloomberg.
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En los mercados financieros globales, la volatilidad disminuyd. El ddolar se deprecid con respecto de la mayoria de las
monedas de las economias avanzadas y las tasas de los bonos gubernamentales aumentaron en la mayoria de dichas

economias.
indices de volatilidad implicita Indice DXY y tipo de cambio de economias Tasas de interés nominales de bonos
seleccionados emergentes respecto del dolar gubernamentales a 10 ainos
%; puntos base Indice 01-ene-2025=100 Diferencia respecto de la tasa del 01-ene-2025
102.0 - - 60 116 1.0
Apretamiento 1 112
108 05
101.5 - - 48
104
100 0.0
Estados
101.0 - - 36 96 Unidos
92 -0.5
88
100.5 - 24
84 -1.0
80
100.0 + - 12 76 -1.5
ICF W 72 México
99.5 I \ \ \ \ I ‘ Agosto 0 ! ' ' ! ' ! ! ! ! T 68 T T T T T T T T T A$OStO -2.0
2% 8 8 8 8 8 8 8 8 a3 8 8 8 8 8 8 § g S T T O
L O I ' ' 8§ & 3 ¢ 3 ¢ & = 3 O L > 35 & =2 a0 = > 3
c ©®©® ® 2 ¢ © ¢ ©®© ® .3 s E € T @ ¢ @ € g T c g c = g 9 < g T 2
v £ € w c© o E E A - - - v = v S
Nota: se invirti6 la escala del indice DXY. Un movimiento hacia arriba representa una Fuente: elaborado por el Banco de México con datos de Bloombere v Proveedor
Nota: la linea vertical indica el inicio del 27-26. depreciacién para todas [as series en la grafica. 2/ DXY: Indice (jel dolar estadounl_dense Inte rall de Precios (FI)’iP) gy
1/ El VIX es una medida de la volatilidad implicita inherente a los precios de las calculado por el Intercontinental Exchange (ICE) como un promedio ponderado del tipo de & ’
opciones del Standard and Poor's 500 de Estados Unidos. cambio nominal Qe seis divisas: euro, yen japonés, libra esterlina, ddlar canadiense, corona
Fuente: Goldman Sachs y Bloomberg. sueca y franco suizo.

Fuente: elaborado por el Banco de México con informacion de Bloomberg.
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En el 2T-2026, la actividad econdmica mostré una reactivacion, luego de la contraccion del trimestre previo.

Producto Interno Bruto'/

(i ~ o o Variacion % anual para el promedio
Indice 4T-2019=100, a. e. Variacion trimestral %, a. e. mévil de cuatro trimestres

110 ——— "N PP w o4 oo
2k
105
100
95
90
80.1 8
p O 212026 | - T 2T-2026 |
I I‘ T T T T T T 85 m O/-dl‘_‘ N m q_ Lﬁ w
N ~ N N ~ ~ ~ ~ o o o o o o o o

a. e./ Serie con ajuste estacional.
1/ Se acot6 el rango de algunas graficas para facilitar su lectura.
Fuente: Sistema de Cuentas Nacionales de México (SCNM), INEGI.
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El incremento del PIB en el 2T-2026 fue resultado de contribuciones positivas de los tres grandes agregados de actividad.

PIB por actividad econémical/
Indice 4T-2019=100, a. e.

Actividades primarias Actividades secundarias Actividades terciarias
—————————————————————————————— - 112 110 110
110 108 ___________________________ ) [ 108
106 =  ——mmmm e - 106
108
104 @ o L 104
106
102 @ e - 102
104
100 VX ——————————————————————— - 100
102
98 —t - 98
100 96 D .. i - 9%
2T-2026 77.7 L= 2T-2026 8L 2T-2026
I T T T T T T T 98 I I T T T T T T 94 I T T T T T T T 94
e)} o — (o] (921 < N (o} e)} o — (o] o < N o} e)} o — o~ (921 < N o}
— () (o] (o] (o) (o] (o] (o] i (o) (o] (o) (o) (o] (o] (o) i () (o] (o] () (o] (o] ()
o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o
N (o] (@l N (o] (@l N (g o (q\] o o (q\] (@] (gl (o] (gl (o] N (gl (o] (@] N (o]

a. e. / Serie con ajuste estacional.
1/ Se acoté el rango de algunas graficas para facilitar su lectura.
Fuente: Sistema de Cuentas Nacionales de México (SCNM), INEGI.
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La produccidon industrial repuntd después de la prolongada debilidad exhibida desde el ultimo trimestre de 2024.
Ello reflejo, principalmente, mayores niveles de actividad en las manufacturas y en la construccion.

Produccién industrial/
Indice 4T-2022=100, a. e.

————————————————————————— - 101 ---—-—————————-——-—-—-—-—-—-—--130-----------—-—-—--—-— 105 - —-——-——————————————————— 140
Construccion
———————————————————————— - 120 —~————---———pH -t 100 -——4A-———---------—-—-1 130
________________________ L 97 S Electricidad,
Mineria
aguay gas
—————————————————————— - 110 ———pg--—-—ff-——--%y\---—-—-t+95 -t 1120
Manufacturas
e T ¥ 2 - 93
——————————— - 100 e 90 1 110
-t - 89
—————————————————— - 90 ———— - 85 100
% 2T7-2026 . : 2T-2026
T T |69'6| T T T T 85 r T T T T T 2T|2026| 80 r T T T T T 21 |2026| 80 I T T T T T T T 90
[e)) o — ~ s <t [Te) Vo) (o)) o — o o™ < n Yo} (e)] o — o o™ < N (Vo) ()} o —l o o™ < N (o]
— ~ ~ ~ ~ ~ N ~ — o o o oN o o o — o o o oN o o o — oN o o o oN o o
o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o
~N ~N ~ ~ ~ ~ ~N ~N (o] N N o (q\] o o o (o] (gl N N (] (@] N N (@l o (gl (gl N (@] (g} o

a. e. / Serie con ajuste estacional.
1/ Se acotd el rango de algunas graficas para facilitar su lectura.
Fuente: Sistema de Cuentas Nacionales de México (SCNM), INEGI.
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En el 2T-2026, las actividades terciarias crecieron respecto del trimestre anterior. Sobresalio la significativa contribucion
positiva del comercio al por mayor, la cual estuvo asociada con el repunte de la actividad industrial.

IGAE actividades terciarias?/

Promedios trimestrales, indice 4T-2019=100, a. e.

————————————————————————————————— - 130
Comercio al
por menor
—————————————————————————————— L 120
——————————————————————————— L 110
Comercio al por
mayor
y 100
A 728 21-2026 | o,
(o)) o i (] o < LN (o]
— o o o o o o o
o o o o o o o o
N N N (qV] (V] (V] (V] N

a. e. / Serie con ajuste estacional.
1/ Se acot6 el rango de algunas graficas para facilitar su lectura.
Fuente: Sistema de Cuentas Nacionales de México (SCNM), INEGI.
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En el bimestre abril-mayo de 2026, el consumo privado revirtid la caida del 1T-2026.

Consumo privado?/
Indice 4T-2019=100, a. e.

Total Bienes y servicios nacionales Bienes importados
————————————————————————————————— ~ 115 ————————— 0 108 ———————— 1 170
160
110 150
————————————— - 104
140
105
130
——————————————— - 100
Servicios 120
100
110
—————————————————— - 96 100
95
90
Mayo Mayo 64.4
‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ Yol 90 . . . Yl | h— - . . . . —L 80
(@) o — (o] o™ < LN (o} (921 < LN o} )} o — N o < LN Y]
— (o) (o] (o) (o] (o) (o] (o) (o] o (o) — N N (o] (o] (o] N N
S & & & & & & &7 & K& R R & & & & K& & <

a. e. / Serie con ajuste estacional.
1/ Se acoté el rango de las gréficas para facilitar su lectura. La linea punteada denota la tendencia de la serie.

Fuente: Sistema de Cuentas Nacionales de México (SCNM), INEGI.
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La inversion fija bruta exhibié una mejoria en el periodo abril-mayo de 2026, la cual fue resultado de avances tanto en la
inversion en maquinaria y equipo como en el rubro de construccion.

Inversidn fija brutal/
Indice 4T-2019=100, a. e.

Total Magquinaria y equipo Construccion
———————————————————————————————— - 130 —mm e 130 e
120 120
110 110
100 100
90 90
: Mayo
I T T T T T T T 80 I I/I T T T T T 80 I T T T T T T Iy
e)] o i (o] (90] < [Tp] (o] [e)] o i N o < LN (o] (e)] o i o~ [90] < N (o]
i o o (o] (o] (o] o o — (o] (o] (] (o] (o] (] (o) i o o o (o] (o] (o] (o]
o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o
(gl (a\] (@\] (@\] (@\] (@\] (@\] (q\] N (@] (g\] N o (q\] N (@] o o (V] N (o\] (gl [\l o

a. e. / Serie con ajuste estacional.
1/ Se acoté el rango de las gréficas para facilitar su lectura. La linea punteada denota la tendencia de la serie.

Fuente: Sistema de Cuentas Nacionales de México (SCNM), INEGI.
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En el 2T-2026, el valor de las exportaciones manufactureras siguio creciendo. Ello estuvo apoyado por el elevado
dinamismo de las exportaciones no automotrices y cierta recuperacion de las automotrices.

Exportaciones manufactureras /
Indice ene-2020=100, a. e.

Totales No automotrices Automotrices
- 200 - 230 - 150
[}
| 180 L 140
L 200 ALl
‘ ‘ ‘ Aft 130
L 160 AN
L 170 L 100
L 140
L 110
L 140
- 120 |
A« L 100
L 110
L 100 L o0
45.2 . 10.4
Junio 65.2 Junio . Junio
I Ifrl T T T T T 80 I |/| T T T T T 80 I IAI T T T T T 80
S & & S & S & 8 g 8 & & & I & § S & & S & S & 8
o o o o o o o (@) o o o o o o o o o o o o o o o (@)
(q\] (q\] N N (q\] (q\] N N N N N N N N N N (q\] N (q\] N (q\] (q\] N N

a. e. / Serie con ajuste estacional.
1/ Se acotd el rango de las gréficas para facilitar su lectura. La linea punteada denota la tendencia de la serie.
Fuente: Banco de México con base en PMI Comercio Internacional, S.A. de C.V., SAT, SE, Banco de México e INEGI. Balanza Comercial de Mercancias de México. SNIEG. Informacién de Interés Nacional.
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Las fuentes de recursos financieros siguieron expandiéndose en el 2T-2026. Lo anterior reflejo una ampliacion robusta de las
fuentes internas, impulsada en parte por el crecimiento de los fondos de ahorro para el retiro.

Fuentes de recursos financieros Fuentes internas Fuentes internas no monetarias
Desviacidon en puntos porcentuales del flujo anual % del PIB respecto del promedio de 2010-2019

Flujos anuales como por ciento del PIB (%) Y/

________________________________ _ 12 S —
__________________________ 10 T T T T T R A 2 e a7 e T T T ————
Monetarias liquidas
8.9 (|V|1)2/
______________ 8 e
8.0
_______________ 6 — e
) Monetarias a plazo
Fuentes internas (M3-M1) ¥/
____________________________ L 4 S
__________________________ _2
/J/\/ 0.9
v‘\N\—\/ o —— W=
Otros instrumentos ¢/
Fuentes externas 2T-2026 2T-2026 2T-2026
<Il' Lln LIO ll\ OIO Ol"n IO ‘I_| (_I\J (':") <Il' Lln LIO _2 I T T T T T T T T T T T T '2 T T T T T T T T T T T T T -10
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1/ Ver Cuadro 6 del Informe Trimestral Abril — Junio 2026 (Fuentes y Usos de Recursos Financieros de la Economia) para descripcidn de los conceptos. 2/ Incluye billetes y monedas y depdsitos de exigibilidad inmediata. 3/ Incluye los instrumentos a plazo
en M2 (captacion con un plazo residual de hasta 5 afios, acciones de los fondos de inversion de deuda y acreedores por reporto de valores) mas los valores gubernamentales en poder de los sectores residentes tenedores de dinero. 4/ Incluye fondos de
ahorro para el retiro, fondos de ahorro para la vivienda, valores privados, otros valores publicos y otros instrumentos bancarios. 5/ Incluye los activos netos de las Siefores Bésicas, fondos de ahorro para el retiro en Banco de México, y bono Pensionissste.
6/ Incluye los fondos de ahorro para la vivienda, valores privados, otros valores publicos, captacion a plazo mayor a 5 afios y obligaciones subordinadas. Fuente: elaborado por el Banco de México.
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En el 2T-2026, el crédito de la banca comercial al sector privado exhibio cierto aumento en su tasa de crecimiento. Pese a

ello, continué registrando un ritmo de expansion menor al observado en 2025.
Opinidn de la banca sobre cambios en la demanda y

en las condiciones y/o estandares de otorgamiento de crédito

Crédito vigente de la banca comercial
al sector privado no financiero indices de difusién acumulados desde el primer trimestre de 2024 para bancos con mayor participacion 3/4/
Variacion real anual en por ciento Demanda de crédito Condiciones y/o estandares de
________________________ r 15 otorgamiento de crédito
- 1.5 _
Consumo 1.0
Aumento Empresas Relajamiento
———————————— WA 10 grandes
6.6 - 1.0
- o #\ WM Y . Consumo - 0.5
| . |
1.5 - 0.5
| Vivienda ¥/ 0
0.0
PyMEs
Empresas %/ 0.0 Empresas
—————— — === ——r - grandes
Vivienda Consumo
- -0.5
_____________________ - -10 - -0.5 .
‘ Vivienda
Disminucion 2T7-2026 Estrechamiento 2T-2026
== -17.7 -1.0
f T T T T T T T T '15 I T T _10 <I]- I-Ir’ k|o .
o0 (e)] o i (@] o < LN o) <t N Yol ~ o~ (o
— i (o) o (o] () (o] (o) o~ o ()
R & & & & & & & ¢ I~ Q Q < S 8

1/ Cifras ajustadas por traspasos y reclasificaciones de créditos en cartera directa e incorporacién de algunas sofomes reguladas a la estadistica de crédito. 2/ Cifras ajustadas por efecto cambiario. 3/ El grupo de bancos con mayor participacion representa al menos el 75% del saldo de la
cartera de crédito bancario del segmento correspondiente, excepto en los segmentos de empresas grandes y créditos personales, donde representan el 71.36 y 72.29% respectivamente. 4/ El indice de consumo, se refiere al promedio simple de los indices de difusion de los segmentos de

tarjetas de crédito, crédito automotriz, crédito de ndmina y créditos personales. Estos indices de difusidn, a su vez, se construyen como promedio simple de las respuestas individuales de cada banco, las cuales se ubican en un rango de entre -1 a 1, con intervalos de 0.5.

Fuente: elaborado por el Banco de México.
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En el 2T-2026, el saldo de la cuenta corriente registré un superavit, apoyado por el mayor saldo de la balanza comercial.

Balanza comercial Cuenta corriente
% del PIB % del PIB

Suma movil de cuatro trimestres?/
Cifras trimestrales

1/ Se refiere a la razén entre la suma movil de cuatro trimestres de la balanza comercial y el PIB. 2/ Se refiere a la razén entre la suma mévil de cuatro trimestres de la cuenta corriente y el PIB.
Fuente: SAT, SE, Banco de México, INEGI. Balanza Comercial de Mercancias de México. SNIEG. Informacion Fuente: Banco de México e INEGI.
de Interés Nacional.
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En el periodo, persistid la debilidad en el mercado laboral.

Participacién laboral V/

, ., ., . 7 . . oge 3/
y razén de ocupacién a poblacién en Tasa de desocupacién nacional Puestos ﬂe trabajo afiliados al IMSS
o .
edad de trabajar 2/ %, a. e. Millones de personas, a. e.
0]
_______________ a8 22.7
Participacion laboral
22.6
22.5
————— L ——— 59
22.4
22.3
————— - e 57
Razén de ocupacion a 22.2
_ poblacion en edad de
trabajar
- 22.1
puestos de trabajo de
. lataformas digitales %/
47.2 J H Junio p N
I T T T T T T urTIo 55 I T T T T T T T 2-0 [ I I I I I I I I \JUIIO 22-0
)} (@] — o o < LN o} (@)} (@) — o o < LN (o] < < < < LN Tp] [T} N (o} Yo} (o]
i (o] (o) () (o] (o) (o) () i (o] (o] AN o o (o) (o) (o] N (o] N (o] o o o (g\] o (g\]
o ) o o o o o o o o o o o o o o & - - ) & - - S & - -
o o (gV] (o] (@] (@] (@l (o] o o o o (g\] (o] (o] o c o) =) Q c o) =) (8] c o) =)
) . ) o & - © o © - © o © -
a. e./ Serie con ajuste estacional.

Nota: Se acotd el rango de algunas graficas para facilitar su lectura. La linea punteada denota la tendencia de la serie.

1/ Porcentaje de la poblacién econdmicamente activa (PEA) respecto de la de 15 y mas afios de edad. 2/ Porcentaje de la poblacién ocupada respecto de la de 15 y mas afios de edad. 3/ Permanentes y eventuales urbanos. Desestacionalizacion del

Banco de México. 4/ No se consideran los nuevos puestos de trabajo afiliados al IMSS asociados con el programa de incorporacién de personas trabajadoras de plataformas digitales al régimen obligatorio del seguro social. En julio de 2026, se
reportaron 247,900 puestos de trabajo de plataformas digitales.

Fuente: Elaboracidn del Banco de México con informacion del IMSS y de la ENOE, INEGI.
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En cuanto a la posicion ciclica de la economia, en el 2T-2026 la estimacion de la brecha del producto permanecio en
terreno negativo como reflejo de la debilidad que la economia nacional ha mostrado por un periodo prolongado.

Estimacion de la brecha del Producto Interno Bruto /
% del producto potencial, a. e.

a. e. / Series con ajuste estacional.

1/ Estimadas con el filtro de Hodrick-Prescott con correccién de colas; ver Informe sobre la Inflacién Abril — Junio 2009, Banco de México, p. 74.
2/ Intervalo de confianza de la brecha del producto calculado con un método de componentes no observados.

Fuente: elaborado por el Banco de México con informacion de INEGIy Banco de México.
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La inflacion general anual descendio a lo largo del segundo trimestre de 2026 y a principios del tercero, influida por la
reduccion que presento la no subyacente después de abril y por la tendencia a disminuir de la inflacidon subyacente.

Indice Nacional de Precios al Consumidor

Variacion % anual Contribuciones a la variacion % anual

1Q - Agosto

No subyacente
Subyacente General

3.26
0.22
3
3.04
0

NN ANNNNOOO OO NI NDNWLWOMLWLWMO OO O

oA qaq

o - c OB Lo - co0oBH QLo s c o0oH QO %X c o0 Qo0 - c O

o) O .= ¥e) O .= ¥e) O .= ¥e) O .= o)
Lo 2Poocewc2PoolLw2lPoo 2oL 2P

1/ La inflacidn general fue de 8.70% en agosto y septiembre de 2022.
Fuente: Banco de México e INEGI.
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Entre el primer y el segundo trimestre de 2026, la inflacidn subyacente disminuyo en respuesta a la reduccion que desde

febrero mantuvo la variacion anual de los precios de las mercancias. Recientemente, también ha contribuido la ligera
disminucidn de los servicios.

Indice de precios subyacente

Variacion % anual Contribuciones a la variacion % anual
————————————————————————————————————————————————————— - 12 e ———— 9
nov-22 1Q - Agosto
1Q - Agosto
——————————————————————————————————————————————————— - 11
—————————————————————————————————————————————————— - 10
_________________________________________________ _9
_____________________________________ ,6
________________________________________________ _8
Subyacente
_________________________________________________ _7
3.93
Servicios
_________________________________________________ _6
Subyacente | _ -3
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Fuente: INEGI.
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La reduccion en la variacion anual de los precios de las mercancias en el segundo trimestre de 2026 estuvo apoyada por el
descenso tanto del componente de las alimenticias como del de las no alimenticias.

Indice de precios de mercancias

Variacion % anual Contribuciones a la variacion % anual
———————————————————————————————————————————————— - 15 12
1Q - Agosto 1Q - Agosto
({ )
{ H ||‘
_______________ ‘l S A
Alimentos, bebidas ‘ d .
——————————————————— £\ _____;Ez;b_'a_cc_)_______“ 10 ‘ \ Alimentos,
‘ \ bebidasy tabaco
{
___________ i | & Mercanciasno |
« ‘ . . .
i < L. alimenticias )
4‘ Mercancias \ ‘ Mercancias
{
) .
‘ . o 3.51
- M- - VNN 5 ‘ | N
A
3.51 L AT 2.21
2.42
Resto de
mercancias 1.30
I T T T T T T T 0 I T T T T 0
(o)) o — o~ (20) < LN (o) o — ~N m < N (e}
— o o o o o o (o) () o o o o N
Q Q Q Q Q Q 8 < 8 8 8 8 Q 8 8
Fuente: INEGI. Fuente: INEGI.
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Entre el primer y el segundo trimestre de 2026, la variacion anual de los precios de los servicios aumentd ligeramente.
No obstante, desde junio se ha empezado a moderar.

Indice de precios de servicios

Contribuciones a la variacion % anual

Variacion % anual

————————————————————————————————————————————— -9 e ——_——————————————_ -l s e A, O I s
1Q - Agosto
Servicios distintos a la vivienday a la 4
educacidn o M e 4
Otros servicios 4 » Servicios
i ‘ I OF 4.34
Educacion VYRS .
____________ 4
{
( 2.32
4
)
{
)
{
“ | | .‘| ............. -2
Vivienda I
0.39
1Q - Agosto
I T T 1 1 1 1 Q Ig 0 0
(o)) o — o o < LN (Vo] o i (V] o <t LN (e}
i o o oN o o AN o o o o o o N o
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Fuente: INEGI.

Fuente: INEGI.
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A inicios del 2T-2026, la inflacion no subyacente anual enfrentd presiones principalmente relacionadas con los precios de

las frutas y verduras. Después de abril, la inflacion no subyacente se fue moderando al reducirse la variacion anual de los
precios de las frutas y verduras y continuar los bajos niveles en la de los pecuarios.

indice de precios no subyacente Cambio de incidencias en puntos porcentuales de la
Variacidon % anual inflacién no subyacente anual respecto de julio de 2024 /*
Puntos porcentuales
________________________________________________ - 20 e
1Q - Agosto _ 1Q - Agosto
Q-Ag n 1Q-Agosto-26— 0.96
0.94
0
AN - 15
2.99
-3
——————————————————————————————————————————————— - 10
2.90
No subyacente a
———————— 5
3.27 9
-9.40
0.96
. L — T 0 —4— Nosubyacente
Energéticosy tarifas | | = @--—"—F7""7""7""""""""""""""""""""""—"——————————— - -12
autorizadas por el Frutas y verduras M Pecuarios
gobierno B Energéticos W Tarifas autorizadas por gobierno
———————————————————————————————————————————————— L 5 L 135
N N N &N 0N o n ”n 85 35 s 8§ N onon o n 0w o g - - S-S S S DD DD DN WD NN N NN O OO OO o oo
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o > O > o > o >» o > o > o > o =2 o > o _300."-‘>,9CU_QL¥>~C?,OQ_*-‘>_L_)(U_QL¥>~C_300
2 B w2 @ R wo @R w LR ®L QLR oW S®9P8205LEgRT2SPLe2TGLEREI =2
1/ La variacién anual de julio de 2024 fue 10.36% y es la maxima desde julio de 2023 cuando se situé en
Fuente: INEGI.

-0.67%. En ciertos casos la suma de los componentes puede registrar alguna discrepancia con el total
por actualizacion de ponderadores y canasta o por efectos de redondeo. Fuente: INEGI.
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La Junta de Gobierno disminuyo en 25 puntos base la tasa objetivo en mayo y con ello dio por concluido el ciclo de recortes
iniciado en 2024. En sus reuniones de junio y agosto, mantuvo dicha tasa en 6.50% y reiteré que hacia delante sera apropiado

mantenerla en su nivel actual.

Objetivo para la tasa de interés
interbancaria a 1 dia e inflacion general

% anual
—————————————————————————————————————————————————————— - 12
1g-Agosto
Agosto
————————————————————————————————————————————————— - 10
Objetivo para la tasa de
interés interbancaria a un
dia (tasa de referencia)
_____________________________________________ L 8
________________________________________ L 6
Inflacion general
________________________________________ L 4
3%
Objetivo de inflacidn general
2
I T T T T T

2021 2022 2023 2024 2025 2026

Fuente: Banco de México e INEGI.

Evolucion reciente de las decisiones de politica
monetaria del Banco de México

Cambios en la tasa Nivel de tasa

(pb) (%)
mar-24 -25 11.00 3 ( \
may-24 (0] 11.00
‘ o Etapa gradual: Recortes de
jun-24 0 11.00 25pb en marzo, agosto,
ago-24 25 10.75 ;zs:;:nbze{/
sep-24 -25 10.50 diciembre de 2024.
nov-24 -25 10.25 \ j
dic-24 -25 10.00 )
g
feb-25 -50 9.50 a )
- Etapa de calibracion:
mar-25 -50 9.00 Disminuciones de 50pb en
may-25 50 8.50 febrgro,. marzo, mayo y
junio de 2025.
jun-25 -50 8.00 \_ )
ago-25 -25 7.75 (
sep-25 25 7.50 Continuacion del ciclo de
recortes:
nov-25 -25 7.25 s Reducciones de 25pb en
dic-25 25 7.00 agosto, septiembre,
: noviembre, diciembre de
feb-26 0 7.00 2025, marzo y mayo de 2026.
mar-26 -25 6.75
may-26 2 6.50 B Conclusion del ciclo de recortes:
jun-26 0 6.50 En mayo se finalizé con los
recortes iniciados en 2024.
ago-26 0 6.50
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Dados los rezagos con los que opera la politica monetaria, se espera que la postura restrictiva implementada
previamente continué contribuyendo al proceso de desinflacion.

Tasa real ex ante de corto plazo e intervalo estimado
para la tasa neutral real de corto plazo en el largo plazo?/
% anual

Nota: La linea punteada horizontal corresponde al punto medio del intervalo estimado para el nivel de la tasa neutral en el largo plazo en términos reales. Las lineas verticales indican las fechas de las actualizaciones a la estimacion de la tasa neutral real. El 28
de agosto de 2019 se actualizé de un intervalo de [1.7%, 3.3%] con un punto medio de 2.5% a un intervalo de [1.8%, 3.4%] con un punto medio de 2.6%. A su vez, el 28 de agosto de 2024 se actualizé a un intervalo de [1.8%, 3.6%] con un punto medio de 2.7%.

1/ La tasa real ex ante de corto plazo se calcula como la diferencia entre el objetivo de la tasa de interés interbancaria a un dia y la media de las expectativas de inflacién a 12 meses extraidas de la Encuesta sobre las expectativas de los especialistas en economia
del sector privado. Para el periodo anterior a 2008, la tasa real ex ante se calcula con la tasa de interés interbancaria a 1 dia. Fuente: Banco de México.
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Las expectativas de inflacion se mantuvieron ancladas durante el periodo, aunque mostraron comportamientos
diferenciados. Las correspondientes a 2026 disminuyeron, mientras que las de mayor plazo registraron ligeros

incrementos.

Mediana de las expectativas de
inflacion general al cierre del aino
%

2022 A
2023 A
2024 A
2025 A

2020 A
2021 A

Fuente: Encuesta sobre las expectativas de los especialistas en economia del sector privado.
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Mediana de las expectativas
de inflacion de largo plazo

—————————————————————————————————————————————— - 5.0
— Inflacién general
----- Inflacién subyacente
—————————————————————————————————————————————— - 4.5
Limite superior del
intervalo de variabilidad
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Promedio siguientes 5-8 afo
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3 3.0
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Fuente: Encuesta sobre las expectativas de los especialistas en economia del sector privado.
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La moneda nacional mostré un comportamiento ordenado durante el 2T-2026, caracterizado por una estabilizacion en

sus cotizaciones y una tendencia hacia la apreciacion, en un entorno de menor volatilidad en los mercados financieros
nacionales.

Tipo de cambio nominal ¥/
Pesos por ddlar

Volatilidad cambiaria en los mercados
financieros en México %/

Por ciento
——————————————————————————————————————————— - 21 30
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——————————————————————————————————————— - 20
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1/ Datos diarios del tipo de cambio FIX.

2/ Volatilidad implicita de las opciones a un mes del peso mexicano.
Fuente: Banco de México.

Fuente: Bloomberg.
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Entre marzo y principios de agosto de 2026, las tasas de corto plazo descendieron en linea con el recorte de la tasa de
referencia en mayo. Las de mediano y largo plazo presentaron volatilidad asociada con la evolucion del conflicto en

Medio Oriente. En sus lecturas mas recientes, se ubicaron en niveles por debajo de los observados a finales de marzo.

Objetivo para la tasa de interés interbancaria a 1 dia
y tasas de interés de valores gubernamentales

Curva de rendimientos de México
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Fuente: Proveedor Integral de Precios (PiP).
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Fuente: Proveedor Integral de Precios (PiP).
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Previsiones para la actividad econdmica

Grafica de abanico
PIB 2/
Variacidon % anual, a. e.
9 - -9
22.5 :L

Crecimiento del PIB V/
Variacion % anual
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a. e. / Cifras con ajuste estacional.

1/ Previsiones con cifras sin ajuste estacional.

2/ En el Informe del 2T-2026 el prondstico inicia en 2026 T3. En el Informe anterior el prondstico iniciaba en 2026 T2. Se acoto la escala vertical de la grafica para facilitar su lectura. Nota: IT se refiere a Informe Trimestral.
Fuente: Elaborado por el Banco de México con informacién de INEGI y del Banco de México.
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Previsiones para la actividad econdmica

Variacion en los puestos de trabajo afiliados al IMSS Cuenta corriente
Miles de puestos % del PIB ,
Pronésticos Y/ Pronésticos %/
———————————————————————————————————————————— - 1,000 3
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1/ Los prondsticos se muestran sobre la sombra gris. 2/ Los prondsticos se muestran sobre la sombra gris.
Fuente: IMSS y Banco de México. Fuente: Banco de México.
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Riesgos para el crecimiento
Se considera que el balance de riesgos para el crecimiento de la actividad econdmica a lo largo del horizonte de
prondstico se mantiene sesgado a la baja.
A la baja

I. Que se intensifique el ambiente de incertidumbre, particularmente en lo comercial.

Il. Que los conflictos geopoliticos en distintas regiones del mundo repercutan adversamente en la economia.
lll. Que se materialicen episodios de volatilidad en los mercados financieros nacionales o internacionales.

IV. Que el crecimiento de la economia de Estados Unidos sea menor a lo esperado.

V. Que fendmenos meteoroldgicos impacten adversamente la actividad econdmica nacional.

Al alza

I.  Que avances mayores a los anticipados en el proceso de revisiones anuales y una ratificacion del T-MEC, asi
como una menor incertidumbre en la politica comercial de Estados Unidos, contribuyan a un ambiente mas
propicio para la inversion en México.

Il. Que el crecimiento de la economia estadounidense sea mayor a lo anticipado.

lll. Que los avances en proyectos de infraestructura bajo inversiones mixtas generen un mayor crecimiento al
esperado.
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Se sigue anticipando que las inflaciones general y subyacente desciendan a lo largo del horizonte de prondstico, si bien de
manera mas gradual que lo anteriormente previsto. El prondstico actual sitia ambas medidas de inflacion en 3% en 2027.

Pronosticos de la inflacion anual

General % Subyacente
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Nota: DPM se refiere a Decision de Politica Monetaria; IT se refiere a Informe Trimestral. 1/ Prondstico a partir de agosto de 2026. Corresponde al prondstico publicado en el Anuncio de Politica Monetaria del 6 de agosto de

2026. 2/ Prondstico a partir de mayo de 2026. Corresponde al pronéstico publicado en el Anuncio de Politica Monetaria del 7 de mayo de 2026.
Fuente: INEGI para datos observados de la variacidn anual y Banco de México para prondsticos.
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Riesgos para el escenario de inflacion

Se considera que el balance de riesgos respecto de la trayectoria prevista para la inflacion en el horizonte de
prondstico mantiene un sesgo al alza.

Los cambios de politica econdmica por parte de la administracion estadounidense y la posible prolongacion de los
conflictos geopoliticos continian afadiendo incertidumbre a las previsiones. Sus efectos podrian implicar
presiones sobre la inflacion en ambos lados del balance.

Al alza

I. Persistencia de la inflacion subyacente.

Il. Disrupciones por politicas comerciales o un impacto inflacionario de conflictos geopoliticos.
lll. Afectaciones climaticas.

IV. Mayores presiones de costos.

V. Una tendencia a la depreciacion del peso mexicano.

A la baja
I. Una actividad econdmica menor a la anticipada en México y/o Estados Unidos.
Il. Un menor traspaso de aumentos en los costos.

Ill. Menores presiones por la apreciacion que la moneda nacional registra desde el ano pasado.
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Consideraciones finales

B La economia nacional continda atravesando por un periodo de debilidad y enfrenta un contexto externo
complejo sujeto a riesgos geopoliticos relevantes. A lo anterior se suma la incertidumbre en torno al proceso de
revisiones anuales del T-MEC. En este contexto, para aprovechar las oportunidades que se presenten en el
comercio internacional y robustecer el mercado interno, resulta necesario seguir avanzando en medidas que
eleven la productividad, fomenten la inversidn en capital fisico y humano, y promuevan la adopcion de nuevas
tecnologias.

B De manera complementaria, es crucial seguir fortaleciendo los fundamentos macroecondmicos, ya que ello
incrementa la capacidad de la economia para hacer frente a posibles choques externos. Ello implica mantener la
disciplina fiscal, procurar un sistema financiero robusto y bien capitalizado, preservar cuentas externas
sostenibles y contar con un régimen de tipo de cambio flexible, asi como con una politica monetaria
firmemente comprometida con su mandato prioritario de preservar el poder adquisitivo de la moneda
nacional.

B La Junta de Gobierno del Banco de México seguira evaluando de manera integral la evolucion del panorama
economico y financiero, con el objetivo de promover un ajuste ordenado de los precios relativos, conducir la
inflacion hacia la meta de 3% y mantener el anclaje de las expectativas de inflacion.

B La consolidacion de estos elementos permitiria un desarrollo econdmico mas vigoroso y facilitaria la adaptacion
de la economia a un entorno internacional en constante transformacion, en beneficio del bienestar de la
poblacion.

A swicomninco Informe Trimestral Abril - Junio 2026



Anexo — Recuadros

Relacion comercial entre México y la Unidn Europea

Brecha de género en ingresos laborales: el papel de la ocupacidon, las horas trabajadas
y la remuneracion por hora

Evolucion de la demanda de activos financieros por parte de las Afores

J

fﬂ\fu\fa\fﬂ\

Competencia en tiendas de autoservicio y su asociacion con precios e inflacion de las
mercancias alimenticias
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