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La economia mundial crecié a un ritmo mayor
al del trimestre anterior

En el primer trimestre de 2026, la economia mundial crecié a un ritmo mayor que en el cuarto trimestre de
2025. Este avance se debid, principalmente, a un repunte del grupo de las economias avanzadas, mientras
que el conjunto de las emergentes —excepto China— redujo su ritmo de crecimiento. Sin embargo, la
incertidumbre internacional se elevo debido a la intensificacion de las tensiones geopoliticas, especialmente

en Medio Oriente.

El escalamiento del conflicto en esa regién ha elevado notablemente los precios de los energéticos y de otras
materias primas. El impacto en la economia mundial se mantiene incierto y dependera de la duracion e

intensidad del conflicto.

Como consecuencia de lo antes descrito, la tendencia a la baja que se observaba en la inflaciébn general en
los primeros meses del afio en diversas economias se revirtio a partir de marzo en varias de ellas. De este
modo, las cifras més recientes de inflacion en diversos paises mostraron niveles superiores a los observados
a finales de 2025, asi como a los objetivos de inflacion fijados por sus bancos centrales. Dada la elevada
incertidumbre, el balance de riesgos para la inflacion mundial se encuentra sesgado al alza, si bien con

diferencias significativas entre paises.

El Fondo Monetario Internacional ajust6é a la baja sus prondsticos de crecimiento mundial para 2026. Esto
debido a la incertidumbre sobre la duracién y las consecuencias del conflicto en Medio Oriente. Se espera que
en 2026 la economia mundial crezca menos que en 2025, aunque de manera diferenciada entre regiones y

paises.
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Ver grafica: La economia mundial crecié a un ritmo mayor al del trimestre
anterior
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Fuente: Elaborado por el Banco de México con informacién de Haver Analytics y Focus Economics.
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La economia mexicana se contrajo

En el primer trimestre de 2026, el Producto Interno Bruto (PIB)* se contrajo después de haber registrado una mejoria
en el ultimo trimestre de 2025. Este desempefio se debid a retrocesos en los tres grandes componentes del PIB:
las actividades primarias? contrarrestaron parte del avance observado en el segundo semestre de 2025; las
secundarias® mas gue revirtieron la moderada reactivacion registrada en los ultimos meses de 2025; y las terciarias*

frenaron su trayectoria al alza.

Los principales indicadores del mercado laboral registraron un enfriamiento adicional. La tasa de participacion
laboral® y la razén de ocupacion a poblacion en edad de trabajar® se contrajeron por tercer trimestre consecutivo.
La evolucién conjunta de estos dos indicadores sigue explicando que la tasa de desocupacion nacional’ y la urbana®

continden en niveles bajos.

1 PIB. Mide el valor en pesos de los bienes y servicios finales que se producen en el pais (generalmente durante un afio). Decimos que los bienes y servicios son “finales”
cuando estos ya no se utilizan en la produccién de otros bienes y servicios. Es uno de los indicadores mas importantes para medir el tamafio de una economia y el
crecimiento econémico.

2 Sector primario. También conocido como actividades primarias. Se refiere a las actividades agropecuarias, de aprovechamiento forestal (aprovechamiento de los
recursos naturales maderables y no maderables de la superficie forestal del pais que incluye bosques, selvas y matorrales), pesca y caza.

3 Sector secundario. También conocido como actividades secundarias o sector industrial. Esta conformado por las siguientes actividades: manufacturas, construccion,
mineria y generacion, transmision y distribucién de energia eléctrica, suministro de agua y de gas por ductos al consumidor final.

4 Sector terciario. También conocido como actividades de servicios. Entre los rubros que las integran se encuentran el comercio, el transporte, la informacion en medios
masivos (servicios de telecomunicacion y radiodifusion, entre otros), los servicios inmobiliarios y de alquiler de bienes muebles, los servicios de alojamiento temporal
(hoteles, moteles, etc.), los de preparacion de alimentos y bebidas (restaurantes, cafés, etc.), los de esparcimiento culturales y deportivos, los financieros y de seguros
(banca central, bancarios, casas de empefio, etc.), los profesionales, los educativos y los de salud, entre otros.

5 Tasade participacion laboral. Es el porcentaje de la poblacion de 15 afios y mas que se encuentra ocupada o que busco trabajo activamente (poblacion econémicamente
activa como porcentaje de la poblacion de 15 afios y mas).

6 Razén de ocupacion a poblacion en edad de trabajar. Se refiere al porcentaje de la poblacion de 15 afios y mas que se encuentra ocupada.

7 Tasade desocupacion nacional. Se refiere al nimero de personas que no cuentan con un empleo pero que estan buscando uno (desocupados) como proporcion de la
poblacién econémicamente activa (ocupados mas desocupados).

8 Tasa de desocupacion urbana. Se refiere al nimero de personas desocupadas en las 32 principales areas urbanas del pais como porcentaje de la poblacion
econémicamente activa de esas areas.
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Resumen Visual

Ver grafica: La economia mexicana se contrajo
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Fuente: Elaboracién propia con datos del Sistema de Cuentas Nacionales, INEGI.

Prondsticos para la actividad econémica

Se espera que la economia mexicana crezca entre 0.5y 1.7% en 2026 y entre 1.3y 2.9% en 2027.
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La inflacion general en México disminuyo
recientemente

La inflacion® general en México pasoé de 3.69% a 4.13% entre el cuarto trimestre de 2025 y el primer trimestre de
2026. Este incremento se debio principalmente al alza de la inflacion no subyacente y, en menor medida, al de la
subyacente. En la primera quincena de mayo la inflacién general disminuy6 a 4.11%, reflejo de una moderacion en

la inflacion no subyacente.

La inflacion subyacente'® pas6 de 4.35% a 4.49% entre el Ultimo trimestre de 2025 y el primero de 2026. La entrada
en vigor de las modificaciones al Impuesto Especial sobre Produccion y Servicios (IEPS)*! ocasion6 gue los precios
de algunas mercancias alimenticias aumentaran durante los primeros meses del afio. En la primera quincena de

mayo, la inflacién subyacente disminuy6 y se ubicé en 4.22%.

La inflacién no subyacente!? aument6 de 1.51% a 2.96% entre el cuarto trimestre de 2025 y el primer trimestre de
2026 y alcanz6 5.08% en abril. En la primera quincena de mayo se redujo a 3.73% debido a la disminucién en la

variacion anual de los precios de los productos agropecuarios.

¢ Inflacion. La inflacion es una medida de como van cambiando los precios de un conjunto de bienes (alimentos, ropa, electronicos, muebles, entre otros) y servicios
(educacién, internet, restaurantes, entre otros). Se calcula como el cambio porcentual entre dos periodos de tiempo del indice Nacional de Precios al Consumidor publicado
por el INEGI (que refleja el comportamiento de los precios de una canasta representativa del consumo de los hogares en nuestro pais).

Inflacién subyacente. La inflacion subyacente es una medida de cémo van cambiando en el tiempo los precios de los bienes, mercancias y servicios (educacion, vivienda,
restaurantes, paquetes de internet, entre otros) que no estan sujetos a decisiones de caracter administrativo o alta volatilidad. No incluye los energéticos (gasolina, gas
L.P., electricidad, entre otros), los productos agropecuarios ni las tarifas determinadas por el gobierno (cuotas de autopistas, tramites vehiculares, derechos por suministro
de agua, metro, expedicion de documentos del sector publico, entre otros). Esta medida es util porque refleja de mejor manera la tendencia de la inflacién al no incluir
bienes y servicios con precios volatiles.

Impuesto Especial sobre Produccion y Servicios (IEPS). Es un impuesto regulado por la SHCP y recaudado por el SAT. Es un pago por la produccién, venta o
importacién de productos como: combustibles, tabaco, bebidas alcohdlicas, refrescos/bebidas azucaradas o saborizadas y alimentos caléricos.

Inflacién no subyacente. La inflacion no subyacente, a diferencia de la subyacente, es una medida de cémo van cambiando en el tiempo los precios de los bienes y
servicios que estan sujetos a decisiones de caracter administrativo o alta volatilidad. Incluye los energéticos (gasolina, gas L.P., electricidad, entre otros), los productos
agropecuarios (frutas, verduras, pollo, huevo, entre otros) y las tarifas determinadas por el gobierno (suministro de agua, transporte publico y cuotas de autopistas, entre
otros).
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Ver grafica: La inflacién general en México disminuyd recientemente
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Fuente: Elaboracién propia con datos del INEGI.

Prondsticos para la inflacion

Se espera que la inflaciéon general alcance su meta de 3% en el segundo trimestre de 2027.
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En mayo decidimos disminuir la tasa de
referenciay concluir el ciclo de recortes

La decision de politica monetaria, es decir, la decisién de aumentar, mantener o disminuir la tasa de referencia'?

(tasa de interés) esta orientada al cumplimiento de la meta de inflacion.

En la reunién de febrero, la Junta de Gobierno consideré por esa ocasion hacer una pausa en el ciclo de recortes.
Esto se debid a la necesidad de evaluar integralmente el impacto de los ajustes fiscales implementados a inicios

de 2026. Por lo anterior, la Junta decidi6 mantener la tasa de referencia en 7.00%.

La Junta confirmd que, conforme a lo previsto, no se observaron efectos adicionales de las medidas fiscales en la
inflacion, por lo que decidié seguir bajando la tasa de referencia. En sus reuniones de marzo y mayo, la Junta la

disminuyé en un cuarto de punto porcentual'* en cada decisién, ubicandola en 6.50%.

En ambas reuniones, la Junta evalué el panorama inflacionario, el tipo de cambio, la debilidad en la actividad
economica nacional y la politica monetaria restrictiva previamente implementada. En particular, en la reunion de

mayo, la Junta anuncié que puso fin al ciclo de recortes iniciado en marzo de 2024.

Hacia delante, la Junta de Gobierno considera oportuno mantener la tasa de referencia en su nivel actual de 6.50%.
Esta decision de politica monetaria es adecuada para afrontar los desafios macroeconémicos actuales, como las

consecuencias de una mayor duracién del conflicto en Medio Oriente.

Nuestro Banco Central reitera su compromiso con su mandato prioritario de mantener un entorno de inflacion baja

y estable.

13 Tasa de referencia. La tasa de interés de referencia es el instrumento con el que el Banco Central controla la inflacion. Cuando el Banco Central modifica la tasa de
referencia, el resto de las tasas de interés en el pais tienden a moverse en la misma direccién. Usualmente, el Banco de México determina el nivel de la tasa de referencia
ocho veces al afio en reuniones calendarizadas.

1 punto porcentual. Un punto porcentual es la unidad utilizada para expresar la diferencia entre dos porcentajes. Se emplea con frecuencia en temas econémicos y
financieros, como al hablar de tasas de interés o de inflaciéon. Por ejemplo, si una tasa de interés disminuye de 10% a 9.5%, decimos que disminuy6 en medio punto
porcentual. Esto no debe confundirse con una reduccién de 0.5%, que implicaria una variacién relativa mucho menor. La distincién entre porcentaje y punto porcentual es
importante para comunicar con precision los cambios en indicadores expresados en términos porcentuales.
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Ver grafica: En mayo decidimos disminuir la tasa de referencia y concluir
el ciclo de recortes
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Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco de México.
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