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Evolucion de la inflacion general

Indice nacional de precios al consumidor
(Variacion anual, por ciento)

—o—|nflacién general
—|nflacién subyacente
—|nflacién no subyacente

O O O O = «+H N N M o0 < < non O

T g g g g g g Qg g
v S O = 0O S 0O S O = O = O =S o
c 2 ¢ 32 ¢ 32 e 32 ¢ 32 ¢ 32 c 32 c
o o T} ) o} ) o o
Fuente: INEGI.
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jul-26

14

12

10

Indice nacional de precios al consumidor
2024-2026
(Variacion anual, por ciento)

- 12
—o—|nflacién general
—I|nflacién subyacente
——I|nflacién no subyacente | 10
- 8
Actual
1Q oct: 3.62% | 6
- 4
2
[ | | | | | | | | | | O
< < < < LN o) o) ) © © © ©
o o o N o o i N o o o D
<) = S '] ) = S + <} = S H
o) > O Ne) > O o) =} Q
8 © - ®) 5 © — o qC_, © - o
Fuente: INEGI.
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Evolucion de la inflacion subyacente

Indice de precios subyacente
(Variacion anual, por ciento)

- 12

—e—Subyacente

—Mercancias

—Servicios
10
8
6
4
2

I T T T T T T T T T T T T T T T 0
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Fuente: INEGI.
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Indice de precios subyacente
2024-2026
(Variacion anual, por ciento)

—e—-Subyacente
—Mercancias
—Servicios

Actual

1Q oct: 3.78%

ene-24 -
abr-24 -

jul-24 -
oct-24 -
ene-25 -
abr-25 -
jul-25 -
oct-25 -
abr-26 -
jul-26 -

ene-26 -

Fuente: INEGI.
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Crecimiento del Producto Interno Bruto

Producto Interno Bruto
(Tasa de crecimiento anual)

q-

Crecimiento promedio (excluyendo 2009 - 2010): 2.1% o
o — o o < LN Yo} N~ 0 (e))] o i o o™ < [Tp] (o] M~ ©0 (@)} o — o (98] < LN Vo)
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 o N (@] (@] (@] (@] o N (@] (@] (@] (@] o N (@] (@] (@] (@] o N (@] (@] (@]

Nota: a.e. implica que la serie fue ajustada estacionalmente.
Fuente: INEGI.
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Crecimiento del IGAE

IGAE total IGAE total
(Indice: 2019 = 100, a.e.) (Variacion anual)
- 112 6
110 B Originales c

- 108 —Desestacionalizadas

- 106

- 104
2
- 102 ‘ | |
1
W - 100 I
il 1 Ly :

- 98 I I'l|

_ 96 -1
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Fuente: INEGI. Fuente: INEGI.
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Componentes del gasto interno

Inversion cuentas nacionales Consumo cuentas nacionales
(Variacion anual, por ciento) (Variacion anual, por ciento)
\o)
I~ 00
™
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— — ok o)) N
= l .

H Bl B = 1
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Fuente: INEGI. Fuente: INEGI.
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Evolucion de los indicadores de confianza

Indicador global de confianza empresarial
(Indices de difusidn referencia 50 puntos, a.e.)

Indicador de confianza del consumidor
(Balance de respuestas, a.e.)

- 45

jul-21 -

ene-21 -
ene-22 -

Fuente: INEGI.

jul-22 -

ene-23 -

jul-23 -

ene-24 -

jul-24 -

ene-25 -

jul-25 -

ene-26 -

40

jul-26
jul-19 -
jul-20 -
jul-21 -
jul-22 -
jul-23 -
jul-24 -
jul-25 -
jul-26 -

ene-19 -
ene-20 -
ene-21 -
ene-22 -
ene-23 -
ene-24 -
ene-25 -
ene-26 -

Fuente: INEGI y Banco de México.
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Incertidumbre de politica econdmica

Indice de incertidumbre en politica econémica en México
(Indice: dic. 2019=100)
- 400

- 300

- 200

- 100

ene-21 -
jul-21 -
ene-22 -
jul-22
ene-23 -
jul-23 -
ene-24 -
jul-24 4
ene-25 -
jul-25 -
ene-26 -
jul-26 -

Nota: El indice para México se calcula siguiendo la metodologia de Baker, S. R., Bloom, N., & Dauvis, S. J. (2016), Measuring Economic Policy Uncertainty, Quarterly Journal of
Economics, 131(4), 1593—-1636. Los datos se obtuvieron de www.PolicyUncertainty.com.

Fuente: Economic Policy Uncertainty (EPU) Index.
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Impacto de un choque de incertidumbre sobre el consumo y la inversion

Respuesta del consumo Respuesta de la inversion
(Puntos porcentuales) (Puntos porcentuales)

———————————————————————————————————————————— - 0.50 £ 050
0.00 0.00
-0.50 -0.50
-1.00 -1.00
-1.50 -1.50

____________________________________________ L _2.00 -2.00

____________________________________________ L -2.50 -2.50

———————————————————————————————————————————— L -3.00 19300

———————————————————————————————————————————— - -3.50 e 350

———————————————————————————————————————————— L -4.00 L 400

0 9 18 27 36 45 54 63 72 81 0 9 18 27 36 45 54 63 72 81

meses meses

Nota: Las funciones de impulso-respuesta (FIR) se estiman mediante un VAR estructural bayesiano con restricciones de signo y ceros, utilizando datos mensuales de 2001 a 2025. El modelo incluye como variables
enddgenas la incertidumbre en México, el tipo de cambio, la inversidn, el consumo, la tasa de interés y la actividad econdmica; como variable exdgena se considera la tasa sombra de EE.UU. El choque corresponde a un
incremento exdégeno de una desviacién estandar en la incertidumbre mexicana, medida por el indice de Politica Econémica en México (Mexico EPU index, por sus siglas en inglés). Las FIR estan normalizadas para
reflejar un impacto de una caida maxima de 1% en la variable de actividad econémica, medida por el crecimiento del Indicador Global de la Actividad Econémica (IGAE).

Fuente: Elaboracidon propia con datos de INEGI, FRED St. Louis y Banco de México.
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Impacto de un choque de incertidumbre sobre el consumo de origen nacional
desagregado

Respuesta del consumo de bienes de origen nacional Respuesta del consumo de servicios de origen nacional
(Puntos porcentuales) (Puntos porcentuales)
———————————————————————————————————————————— - 1.00 £ 100

———————————————————————————————————————————— - 0.50
———————————————————————————————————————————— - 0.60
0.00
050 L 0.0
'1.00 I, T T T T T I I | |
150 - -0.20
———————————————————————————————————————————— - -2.00
———————————————————————————————————————————— - -0.60
———————————————————————————————————————————— - -2.50
———————————————————————————————————————————— - -3.00 1 11,00
0 9 18 27 36 45 54 63 72 81 0 9 18 27 3 45 54 63 72 81
meses meses

Nota: Las funciones de impulso-respuesta (FIR) se estiman mediante un VAR estructural bayesiano con restricciones de signo y ceros, utilizando datos mensuales de 2001 a 2025. El modelo incluye como variables
enddgenas la incertidumbre en México, el tipo de cambio, la inversion, el consumo (de bienes vy servicios de origen nacional e importado), la tasa de interés y la actividad econdmica; como variable exdgena se considera
la tasa sombra de EE.UU. El choque corresponde a un incremento exdgeno de una desviacién estandar en la incertidumbre mexicana, medida por el indice de Politica Econémica en México (Mexico EPU index, por sus
siglas en inglés). Las FIR estan normalizadas para reflejar un impacto de una caida maxima de 1% en la variable de actividad econémica, medida por el crecimiento del Indicador Global de la Actividad Econémica (IGAE).
Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI, FRED St. Louis y Banco de México.
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Impacto de un choque de incertidumbre sobre la inversion desagregada

Respuesta de la inversion en maquinaria y equipo Respuesta de la inversidon en construccion
(Puntos porcentuales) (Puntos porcentuales)
———————————————————————————————————————————— - 1.00 1 100
0.00 0.00
-1.00 -1.00
-2.00 -2.00
300 20— - -3.00
-4.00 00— - -4.00
———————————————————————————————————————————— - -5.00 1 5,00
———————————————————————————————————————————— - -6.00 1 -6.00
———————————————————————————————————————————— - -7.00 1 700
———————————————————————————————————————————— - -8.00 ———————————e L 8,00
0 9 18 27 3 45 54 63 72 81 0 9 18 27 36 45 54 63 72 81
meses meses

Nota: Las funciones de impulso-respuesta (FIR) se estiman mediante un VAR estructural bayesiano con restricciones de signo y ceros, utilizando datos mensuales de 2001 a 2025. El modelo incluye como variables
enddgenas la incertidumbre en México, el tipo de cambio, la inversidn (en maquinaria y equipo, asi como en construccién), el consumo, la tasa de interés y la actividad econdmica; como variable exdgena se considera
la tasa sombra de EE.UU. El choque corresponde a un incremento exégeno de una desviacidn estandar en la incertidumbre mexicana, medida por el indice de Politica Econémica en México (Mexico EPU index, por sus
siglas en |ngles) Las FIR estan normalizadas para reflejar un |mpacto de una calda maxima de 1% en la variable de actividad econdmica, medida por el crecimiento del Indicador Global de la Actividad Econémica (IGAE).
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Inversion

Inversion y sus componentes

(indice: ene. 2019=100, a.e.)

- 130
—Total

—Maquinaria y equipo - 120
—Construccion

J - 110

A k - 100
‘ V\\
N N\ /NS
\ . ' v/ - 90
i
d - 80
[ T T T T T T T T T T T T T T 70
(o)} o)) o o — — ~ ~ ™ on < < LN LN G} o)
- - o o o o o o o o o o o o o o
2 3 2 3 < 3 & 3 & 3 2 3 < 3 & =l
7] (7] Q 7] (7] Q (7] (7]
Fuente: INEGI.
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Componentes de la inversion
Componentes de la maquinaria y equipo total Componentes de la construccion
(Indice: 2019=100, a.e.) (Indice: 2019=100, a.e.)

- 140 150
—No residencial

—|mportado

——Nacional

- 125 —Resi i
Residencial 130

- 110

_ 95 \'\“

- 90
- 80

- 110

70
- 65
I T T T T T T T T T T T T T T 50 I T T T T T T T T T T T T T T 50
O OO O O dA «+* N N M OO < < 1o oun VW O OO O O O dH «+* N N M 0O < < N on O WO
S g g g g g g g g g g g T g g g g g g g g g g o
O S O S O T 0O S O = 0O S O S 0o=S O S O S 0O T O S O = O S O =S 0TS
c 2 ¢ 32 ¢ 32 ¢ 2 e 32 < 32 c 32 c 32 c 2 ¢ 32 ¢ 32 ¢ 2 e 32 < 32 c 32 c 32
() ] 3] v 7] ] 7] () 7] () 7] () 7] () ] v
Fuente: INEGI. Fuente: INEGI.
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Composicion sectorial de inversion

Inversion privada y publica
(indice: 2019=100, a.e.)
- 170
—Total

— H [0)
Privada (86%) 155

——Pdblica (14%)
- 140

- 125

,A~ - 110
\ P =

[ T T T / T T T T T T T T T T T 80
o)) o)) o o — — ~ ~ ™ o < < LN LN (o) (o)

A - N N N N N N N N o\ N o\ N o\ N

) = ] = ] = ] = ] = ] = ] = ] =

c =1 c =1 c =1 c =1 c =1 c =1 c =1 c =4

7] ] ] ] ] o ) ]

Fuente: INEGI.
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Variacion anual de la inversion

Inversion

(Variacion anual, a.e.)
20

15

m

[t 5
] II

I . o
-5

-10
o o o o™ < < < < LN LN LN Vg (o] (o) (o)
o o o o o ~ w o o N o o o ~ o
() = = + () = = + Q = = + ) - —
o) = (] o) =) O Ke) > 8] Ke) >S5
S 3 2 5 S 3 2 5 S 3 > 5 S 3 2
Fuente: INEGI.
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Relacidon entre tasa objetivo y tasa de nuevos créditos

Tasa de interés anual objetivo y de nuevos créditos a empresas
(Por ciento)

—Tasa objetivo

—Banca comercial

——Banca de desarrollo

2020
2021
2022 -
2023
2024
2025
2026 -

2015
2016 -
2017 -
2018
2019

Fuente: Banco de México.
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Consumo

Consumo y sus componentes

(indice: 2019=100, a.e.)
175 -+

- 125
—Total
—Bienes y servicios de origen nacional
160 - - 120
—Bienes importados
145 - 115
130 - 110
115 - 105
C——
100 - 100
85 - 95
70 | | | | | | | | | | | | | | 90
(@)} (@) o o = i N N (0] o™ < < LN LN (o) Vo)
- - o i o i o o o o o i o i o o
e 3, c 3, c 3, c 3, c 3, c 3, c 3, c 3
(] (] () (] (] (] () (]
Fuente: INEGI.
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Remesas

Poder de compra de una remesa de 500 ddlares

en diciembre de 2024
(Ddlares corrientes, pesos constantes)

Remesas
(Miles de millones de ddlares, pesos constantes)

6.0 - - 104 Ddlares
- 750
581.3 626.1
55 - - 96 500.0 - 600
‘ - 450
5.0 - - 88 - 300
- 150
45 - - 80 | | L o
o7 diciembre diciembre agosto
4.0 - . - 72 2024 2025 2026
Pesos constantes
i i - 12,500
3.5 ) 64 10,133
8,715 - 10,000
4 ! 8,092
3.0 |4 4 - 56
- 7,500
——Pesos constantes
2.5 - - 48 - 5,000
—Dolares L 2,500
2.0 T T T T T T T T T T T T T T 40
O O O O +d +d N N N0 N < < non O ; | - 0
R NN B R B o o t
() S Q = (] = (] S Q = (] = () = Q Iclempre Iclempre agosto
T T & T & T T T T T T TG TGS 2024 2025 2026
Nota: en la grafica superior se muestra la remesa necesaria para compensar la pérdida en el poder de compra de una
Fuente: Elaboracién propia con datos de INEGIy Banco de México. remesa de 500 délares de diciembre de 2024. En la inferior, se muestra el valor, en pesos constantes, de una remesa de 500

dolares.
Fuente: Elaboracidn propia con datos de INEGIy Banco de México.
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Componentes de las exportaciones manufactureras

Exportaciones manufactureras
(indice: 2019=100, a.e.)
- 310
—Totales

——Automotrices 260

——No automotrices - 210

- 160

*&‘0;9‘3“‘ T
~
N
3,

10

ene-19 -
jul-19 -
ene-20 -
ene-21 -
jul-21 -
ene-22 -
ene-23 -
jul-23 -
ene-24 -
jul-24 -
ene-25 -
jul-25 -
ene-26 -
jul-26 -

Fuente: INEGI.
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Medidas de politica comercial anunciadas por EE.UU. (vigentes)

No T-MEC T-MEC
Aceroy Nacion Mas Favorecida
aluminio +50 % +50%

(vigentes)

Nacion Mas Favorecida

Autos (vigentes) +25% +25% sobre contenido no EE.UU.

Naciéon Mas Favorecida
Demas bienes +10% 0%

Fuente: Elaborado por Banco de México con base en la interpretacion de las érdenes y proclamaciones de Estados Unidos.

Evolucidon de la economia mexicana



Arancel efectivo

Arancel efectivo
(Por ciento de las importaciones de cada socio comercial)

Fuente: United States International Trade Commission.
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Exportaciones a EE.UU.

Exportaciones manufactureras no automotrices Importac.lc{nes.Qe EE.UU. de producto.s mexicanos
(indice: 2019=100, a.e.) Participacion por sectores seleccionados
(Puntos porcentuales)

ot - 225 Sector T-MEC2024  T-MECjul-2025| . .
—Ex. Equipo de computo y sus partes 210 Computadoras y Comunicacion | 12.2 W 88.0 NI
Muebles, Colchones y Persianas| 13.5 B 86.2 I
195 Industrias de Metales Basicos | 21.8 M 90.5 N
Mineria 28.0 IH 94.8 I
180 Otras Manufacturas 16.8 W 68.7 N 51.9
Maquinaria y Equipo 247 A 739 N 492
165 Industria Quimica 490 EEEN 943 NN 453
Aparatos Eléctricos 54,1 N 90.0 NN 35.9
150 Extraccion de Petroleo y Gas 335 N 67.5 N 34.0
135 Otros 46.0 N 77.8 I 31.8
Productos Metalicos 567 I 529 N 26.2
. | | | | | | | | | | | | | 120 Agropecuarios 85.5 I c5.? IS 13.7
g m. g,’ m. H‘\." f"\l, EI ﬁl' ‘#\.' QI ﬂl QI ﬂl g g Equipo de Transporte 75.6 N 3565 I 10.9
5 25 8¢5 8585 &85 ¢g=s &S5 Total 43.3 WEE 4.3 WEEEN 36.0
Fuente: Banco de México. Fuente: Elaboracién de Banco de México con informacidon del Departamento de

Comercio de EE.UU.
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Inversion no residencial en EE.UU. y exportaciones de México

Inversion en equipo de computo en EE.UU. y exportaciones no automotrices de México
(indice: 2019=100)

- 350
—Exportaciones manufactureras no automotrices
- 300
—|nversidon no residencial en equipo de computo y periféricos en EE.UU.
- 250
- 200
- 150
- 100
[ | | | | | | | | | | | | | | 50
(o)) o)) o o — — ~ ~ ) o < < LN o) (e}
K - N N N N N N N N o N o o\ o
@© Q (g0] Q o ) o ) o ) © ) © ) ©
S » S » S » S » S » S » S » S
Fuente: Bureau of Economic Analysis y Banco de México.
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Tipo de cambio real y estructura de importaciones

Tipo de cambio real multilateral Estructura de importaciones de México
(Indice: diciembre 2024=100) 2025
- 105
100
95
90
85
80
—México =—DBrasil —Chile
—Colombia Perd - 75
I T T T T T T T T T 70
< LN LN LN LN LN LN (Yo) (o) (Yo) (\o)
N N N N o b N o\ N o N : - : ; : :
o) o = c o s e o = c o m Bienes de consumo ® Bienes intermedios m Bienes de capital
© & © = o o © & © = D
Fuente: Banco de Pagos Internacionales. Fuente: INEGI.
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Incidencias en el crecimiento anual

Incidencias en el crecimiento anual del PIB
(Por ciento y puntos porcentuales, s.o0.)

15
6.0
10
2.7
1.9 5
m
———
] R 0
. -5
B Consumo privado
Inversion
I |[nventarios -10
I Exportaciones
I Consumo de gobierno
Il Importaciones -15
Discrepancia estadistica
—e—PIB 20

2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025

Nota: s.o. implica que se usaron series originales. La inversién incluye los componentes publico y privado.
Fuente: Banco de México usando datos de cuentas nacionales de INEGI.
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Evolucion de las expectativas de crecimiento para 2026

Expectativa de Crecimiento en 2026
(por ciento, variacion anual)

- 1.7
—— Encuesta Citi = = Prondstico IMF
- 1.6
P4
P d
P
P -
1.4
- 1.3
- 1.2
- 1.1
I T T T T T T T T 1
(o] (Yo] (Yo] (o) (Vo) (Vo] (o] (o] (o] (Vo]
N o N N N o o N N N
2 : g g s =1 S 3 E

Nota: Para la encuesta de Citi se utiliza la mediana correspondiente a la segunda quincena de cada mes, excepto para octubre, cuando se considera la encuesta de la primera
quincena.

Fuente: Citi y WEO
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Encuesta de expectativa de los especialistas en economia

é¢Considera usted que actualmente la economia del pais esta mejor que hace un afio?
(Respuestas en por ciento)

- 100
v
- 80
- 60
—S|
—No
- 40
- 20
f T T T T T T T T T T T T 0
o™ o < < < < LN LN N N (o} (Vo) (o)
o o N Q4 o o o o3 o Q o Q4 o
o > o) > (o] > o) > (@] > o) > o
[e]4] (@) (O] © o]0] (@) Q © [e]0] (@) (O] © [o]0]

Fuente: Banco de México, Encuestas sobre las Expectativas de los Especialistas en Economia del Sector Privado.
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Conclusiones

® La economia mexicana ha atravesado por una fase de atonia asociada a la debilidad del
gasto interno.

® El entorno de incertidumbre y una menor confianza empresarial y del consumidor han
frenado el consumo y, en mayor medida, la inversion privada.

® No obstante, la inversion total, en el margen, ha exhibido un repunte debido a la inversion
publica y a cierta mejora en la inversion privada.

® Asimismo, las exportaciones manufactureras no automotrices, especialmente de equipo de
computo, han registrado un crecimiento significativo.

® En 2026, a pesar de la mejora respecto a 2025, la economia nacional hilaria tres afos
seguidos creciendo por debajo de la tasa de crecimiento promedio en el presente siglo.
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ANEXO
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Apreciacion del peso en un contexto de debilidad del dolar

Tipo de cambio nominal y DXY
(Pesos por délar, sin unidades)

116 - - 21.0
114 - —USDMXN | 505
—DXY

112 - - 20.0
110 - - 195
108 - - 19.0
106 - - - 185
104 - ' “ . 18.0
102 - - 175
100 - - 17.0
98 - 165
9 - - 16.0
94 T T T T T T T T 15-5

<t <<t <<t LN LN LN LN (Vo] (Vo] (o] (o]

N N N N N N N N N N N

— —_ s} () — —_ s} () .- —_ 4

G = 3 S G = 3 S G = 3

Nota: la linea vertical corresponde al 31 de diciembre de 2024 y 31 de diciembre de 2025.
Fuente: Banco de México con datos propios y de Bloomberg.
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Evolucion del tipo de cambio en América Latina

Tipo de cambio nominal
(Indice: dic. 2024=100)

- 105
Yoo - 100
- 95
A 90

- > ‘I’.- A“_ =
‘MU‘% i - 85

- 80

—México —Brasil

—Chile ——Colombia
- 75
——Peru —Uruguay
- 70

65

dic-24 -
mar-25 -
jun-25 -
sep-25 -
dic-25 -
mar-26 -

jun-26 -
sep-26 -

Fuente: Bloomberg.
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Comparativo internacional de tasas de politica monetaria

Tasa de Politica Monetaria
(Por ciento)

Brasil
Uruguay |
India
Filipinas
Chile
Peru
Polonia
Corea
Malasia
Tailandia
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I I I B
| | |,
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> ©
oo wn
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| -
©
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Colombia
Sudafrica
Mexico
Indonesia
Hungria

Rep. Checa

Fuente: Bloomberg.
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Volatilidad implicita en mercados cambiarios

Volatilidad implicita en mercados cambiarios en

América Latina, economias emergentes y México
(Por ciento)

—México
—Economias emergentes

— América Latina

jul-24 -
jul-25 -
oct-25 -
ene-26

abr-24 -
oct-24 -
ene-25 -
abr-25 -

Nota: la linea vertical corresponde al 31 de diciembre de 2025.
Fuente: Bloomberg.
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Operaciones de acarreo en divisas

Rendimiento del carry trade

4 Rendimiento

S
v

|| ||
Apreciacion del tipo de cambio, % Depreciacion del tipo de cambio, %
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icano de 2000 a 2026

iento del peso mex

Comportam

Tipo de cambio

(Pesos por délar)

30

25

- 20

15

10

- 9¢0¢

- §¢0¢

- ¥¢0¢

- €¢0¢

- ¢c0¢

- Tc0¢

- 0¢0¢

- 6T0¢

- 810¢

- L10¢

- 9T0¢

- 910¢

- ¥10¢

- €T0¢

- ¢10¢

- 110¢

- 0T0¢

- 600¢

- 800¢

- £00¢

- 900¢

- §00¢

- ¥00¢

- €00¢

- ¢00¢

- 100¢

- 000¢

Fuente: Banco de México.
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