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La economia mundial crecid a un ritmo similar
al del trimestre previo

A pesar de la incertidumbre generada por el conflicto en Medio Oriente durante el segundo trimestre, la economia
mundial crecié a un ritmo similar al del trimestre previo. Esto se debié a un ligero aumento en las economias
avanzadas y a un crecimiento similar en las emergentes respecto del trimestre anterior. En particular, la economia

de EE.UU. creci6 a un ritmo menor que en el primer trimestre, aunque su demanda interna siguié mostrando solidez.

Durante el periodo, la inflaciobn general aumento en varias economias avanzadas y emergentes como consecuencia
del alza en los precios de la energia y de otras materias primas debido al conflicto en Medio Oriente. Asi, en un
amplio niumero de paises, la inflacién se ubicé por encima de los niveles observados en el primer trimestre del afio

y de los objetivos de inflacidn de sus respectivos bancos centrales.

En julio, el Fondo Monetario Internacional redujo ligeramente sus previsiones de crecimiento mundial para 2026
respecto a lo previsto en abril. Las cifras actuales siguen apuntando a una desaceleracién econémica para 2026

en comparacion con 2025, influenciada en gran medida por las consecuencias de la guerra en Medio Oriente.

Ver grafica: La economia mundial crecié aun ritmo similar al del trimestre

previo
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Fuente: Elaborado por el Banco de México con informacion de Haver Analytics y Focus Economics.
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La economia nacional se reactivo

El Producto Interno Bruto (PIB)* aumenté en el segundo trimestre del afio luego de la contraccién observada en el
trimestre previo. Ello fue resultado de contribuciones positivas de los tres grandes agregados de actividad
econdmica. En particular, las actividades secundarias? repuntaron después de la prolongada debilidad exhibida
desde el dltimo trimestre de 2024, las terciarias® retomaron su senda de crecimiento y las primarias* mas que

revirtieron la caida del primer trimestre.

Durante el segundo trimestre de 2026, los principales indicadores del mercado laboral presentaron, en general,
condiciones similares a las del trimestre anterior. Asi, persistio la debilidad de dicho mercado. La tasa de
participacion laboral® y la razén de ocupacion a poblacion en edad de trabajar® continuaron ubicAndose en niveles
bajos. En este contexto, la tasa de desocupacion nacional” y de desocupacion urbana® no presentaron cambio

respecto del periodo enero-marzo de 2026.

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

3 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.

4 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.

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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Ver grafica: La economia nacional se reactivo
PIB de México
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Fuente: Elaboracién propia con datos del Sistema de Cuentas Nacionales, INEGI.
Prondsticos para la actividad econdémica

Se espera que en 2026 la economia mexicana crezca entre 1.0y 2.0% y en 2027 entre 1.2 y 2.8%.
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La inflacion general en nuestro pais ha
presentado unatrayectoria descendente

La inflacion® general anual en México pas6 de 4.13% a 3.92% entre el primer y segundo trimestre de 2026. Esta
disminucion se debid a la reduccion que continu6 presentando la inflacion subyacente y al descenso que registréd

la no subyacente después de abril. En la primera quincena de agosto, la inflacion general se situ6 en 3.26%.

Entre el primer y segundo trimestre de 2026, la inflacion subyacente!® baj6é de 4.49% a 4.16% en respuesta a la
menor variacion anual de los precios de las mercancias. La inflacion subyacente siguié disminuyendo en la primera
quincena de agosto al ubicarse en 3.93%, influida también por el descenso en la variacién anual de los precios de

los servicios.

La inflacién no subyacente!* aumenté de 2.96% a 3.10% entre el primer y segundo trimestre de 2026. Este
incremento se debid a presiones en los precios de las frutas y verduras, asi como en los precios de la gasolina y
del gas doméstico. Sin embargo, después de abril, la inflacion no subyacente comenzé a bajar debido,
principalmente, a disminuciones en la variacién anual de los precios de las frutas y verduras y a los bajos niveles
gue ha mantenido la de los productos pecuarios. En la primera quincena de agosto, la inflacion no subyacente se
situ6 en 0.96%.

¢ 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
(educacion, internet, restaurantes, entre otros). Se calcula como el cambio porcentual 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) entre dos periodos de tiempo.

10 |nflacion 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.

11 Inflacion no subyacente. La inflacion no subyacente, a diferencia de la subyacente, es una medida de como 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 nuestro pais ha presentado una
trayectoria descendente

Inflacién general anual
%

9.0
8.0
7.0
6.0
5.0

4.0

3.0

Objetivo de inflacién 3.12

2.0

1.0

EFMAMJ JASONDE FMAMJ JASONDE FMAMJ JASONDE FMAMJ JASONDE FMAMIJ J 1q
2022 2023 2024 2025 2026 ago
Fuente: Elaboracién propia con datos del INEGI.

Prondsticos para la inflacion

Se espera que la inflaciéon general alcance su meta de 3% en 2027.
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Decidimos mantener la tasa de referencia en
6.50%

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 mayo, la Junta de Gobierno decidié reducir la tasa de referencia a 6.50%. Esta medida se basé en
el analisis del tipo de cambio, la debilidad de la actividad economica y el nivel de restriccion monetaria
implementado.

En las reuniones de junio y agosto la tasa de referencia se mantuvo sin cambio en 6.50%. La inflacion general
disminuyd, mientras que la actividad econdmica nacional se reactivo en el segundo trimestre de 2026. Sin embargo,
la Junta consider6 que aun persisten algunos riesgos e incertidumbre que podrian influir en el panorama
inflacionario.

Nuestra Junta ha decidido mantener la tasa de referencia en su nivel actual, toda vez que la postura monetaria es

adecuada para enfrentar los retos macroeconémicos nacionales e internacionales.

Nuestro Banco Central reafirma su compromiso de procurar la estabilidad del poder adquisitivo de la moneda y de

mantener la inflacion en niveles bajos y estables.

Ver grafica: Decidimos mantener la tasa de referencia en 6.50%
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Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco de México.

12 Tasa de referencia. La tasa de interés de referencia es el instrumento con el que el Banco Central controla la inflacién. 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.
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