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La economia mundial La economia La inflacién general en En febrero decidimos
crecié aun ritmo mexicana se nuestro pais ha hacer una pausa en el
ligeramente menor al expandié presentado cierto ciclo de recortes de la tasa

del trimestre previo aumento de referencia
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La economia mundial crecido a un ritmo
ligeramente menor al del trimestre previo

Durante el cuarto trimestre de 2025, la actividad econémica mundial crecié a un ritmo ligeramente menor al del
trimestre previo, aunque por encima de lo esperado cuando se anticipaban mayores aranceles por parte de Estados

Unidos. Este crecimiento se vio igualmente impulsado por el dinamismo observado en sectores tecnoldgicos.

La inflacién general disminuyd gradualmente en varias de las principales economias avanzadas y emergentes,
situdndose en muchos casos en niveles similares o inferiores a los de principios de 2025. Sin embargo, en algunos
paises continu6é por encima del objetivo de inflacién de sus bancos centrales. La inflacion mundial continGia

enfrentando riesgos tanto al alza como a la baja, si bien con diferencias significativas entre paises.

El anuncio de un acuerdo comercial entre Estados Unidos y China a finales de octubre contribuy6 a mitigar las
tensiones comerciales durante el cuarto trimestre de 2025. Sin embargo, a principios de 2026, aumentaron los
conflictos geopoliticos en diversas regiones. Ademas, se acrecentd la incertidumbre sobre el desarrollo de la politica
comercial de Estados Unidos, luego de que la administracion de ese pais impusiera un nuevo arancel global y
sefialara que seguiria explorando otras vias legales para imponer aranceles tras la decision de la Corte Suprema
de declarar improcedentes varios de los aranceles impuestos a lo largo de 2025. Segun las ultimas actualizaciones
de las perspectivas para la economia global elaboradas por organismos internacionales se prevé que la economia

mundial crezca en 2026 al mismo ritmo que en 2025, aunque con diferencias entre paises.

Informacidn de acceso publico

Informe Trimestral Octubre-Diciembre 2025 Pagina| 1




1»" BANCO®: MEXICO®

Resumen Visual

Ver grafica: La economia mundial crecié a un ritmo ligeramente menor al
del trimestre previo

PIB mundial
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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 expandio

En el cuarto trimestre de 2025, el Producto Interno Bruto (PIB)* registré un avance respecto del trimestre anterior.
Esto se debid a un repunte de las actividades terciarias? y a cierta reactivacion de las secundarias®. Por el contrario,

las actividades primarias® se contrajeron.

Los principales indicadores del mercado laboral continuaron mostrando, en general, sefiales de enfriamiento. La
tasa de participacion laboral® y la razén de ocupacion a poblacion en edad de trabajar® se mantuvieron débiles. Ello

implicé que tanto la tasa de desocupacion nacional” como la urbana® permanecieran en niveles histéricamente

bajos.
Ver grafica: La economia mexicana se expandi6
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Fuente: Elaboracién propia con datos del Sistema de Cuentas Nacionales, INEGI.

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.

Sector terciario. También conocido como actividades de servicios. Entre los rubros que las integran se encuentran el comercio, el transporte, la informacién 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.

Sector secundario. También conocido como actividades secundarias o sector industrial. Estd 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.

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 poblacién de 15 afios y mas).

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

Tasa de desocupacion nacional. Se refiere al nUmero de personas que no cuentan con un empleo pero que estan buscando uno (desocupados) como proporcién de la

poblacién econémicamente activa (ocupados mas desocupados).

Tasa de desocupacion urbana. Se refiere al nimero de personas desocupadas en las 32 principales areas urbanas del pais como porcentaje de la poblacién

econémicamente activa de esas areas.
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Prondsticos para la actividad econdémica

Se espera que la economia mexicana crezca entre 1.0y 2.2% en 2026 y entre 1.2 y 2.8% en 2027.
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La inflacion general en nuestro pais ha
presentado cierto aumento

La inflacion® general en nuestro pais pasé de 3.61 a 3.69% entre el tercer y cuarto trimestre de 2025 como
consecuencia del incremento en la inflacion subyacente. En la primera quincena de febrero de 2026 la inflacion
general se situdé en 3.92% influida por el aumento en la inflaciéon no subyacente. Dichos niveles se mantienen dentro

del intervalo de variabilidad alrededor del objetivo de inflacion (3% +/-1%).

La inflacion subyacente'® aumento de 4.25 a 4.35% entre el tercer y cuarto trimestre de 2025. Este comportamiento
se debhid, fundamentalmente, al incremento en la inflacibn de las mercancias no alimenticias (ropa, calzado,
muebles, articulos de limpieza y cuidado personal, entre otros), mientras que la inflacion de los servicios se mantuvo
relativamente estable. En enero de 2026 la inflacion subyacente se ubicé en 4.52% debido a los efectos derivados
de los ajustes en el Impuesto Especial sobre Produccién y Servicios (IEPS)!!. No obstante, en la primera quincena
de febrero permanecié en 4.52%. Ello sugiere que los efectos de los ajustes al IEPS fueron focalizados, transitorios

y sin efectos de segunda ronda.

La inflacion no subyacente!? se mantuvo en 1.51% en el tercer y cuarto trimestre de 2025. La inflaciéon de los
productos agropecuarios siguid reduciéndose y la de los energéticos continué en niveles bajos. Sin embargo, la
inflacion de las tarifas autorizadas por el gobierno aument6 debido a los ajustes en los precios del transporte publico
en algunas ciudades. En la primera quincena de febrero de 2026, la inflacion no subyacente se situ6é en 1.92%

como resultado del incremento en la inflacién de las frutas y verduras.

9 Inflacion. La inflacion es una medida de como van cambiando los precios de un conjunto de bienes (alimentos, ropa, electrénicos, muebles, entre otros) y servicios
(educacién, 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 Inflacion subyacente. La inflacion subyacente es una medida de como 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.

1 Impuesto Especial sobre Produccion y Servicios (IEPS). Es un impuesto regulado por la SHCP y recaudado por el SAT. Es un pago por la produccion, venta o
importacion de productos como: combustibles, tabaco, bebidas alcohdlicas, refrescos/bebidas azucaradas o saborizadas y alimentos cal6ricos.

2 Inflacion no subyacente. La inflacién 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 nuestro pais ha presentado cierto
aumento
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Fuente: Elaboracién propia con datos del INEGI.

Prondsticos para la inflacion

Se espera que la inflacion general llegue a la meta de 3% en el segundo trimestre de 2027.
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En febrero decidimos hacer una pausa en el
ciclo de recortes de |la tasa de referencia

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.

Considerando el panorama inflacionario, la Junta de Gobierno juzgé adecuado continuar con el ciclo de
disminuciones en la tasa de referencia, por lo que la redujo en un cuarto de punto porcentual'* en cada una de sus
reuniones de noviembre y diciembre de 2025, pasando de 7.50 a 7.00%.

En la reunién de febrero de 2026, la Junta considerd por esa ocasion hacer una pausa en el ciclo de recortes. Esto
se debi6 a la necesidad de evaluar integralmente el impacto de los ajustes fiscales implementados a inicios de
2026, conforme la informacién adicional se encuentre disponible. La Junta también consideré el comportamiento
del tipo de cambio, la debilidad de la actividad econdmica y el nivel de restriccion monetaria que se ha

implementado. Por todo lo anterior, la Junta decidié mantener la tasa de referencia en 7.00%.

Hacia delante, la Junta valorara realizar ajustes adicionales a la tasa de referencia y analizara todos los factores
gue afectan la inflacién. Sus decisiones buscaran que la tasa de interés contribuya a que la inflacién general retorne
de manera ordenada y sostenida a la meta de 3% en el plazo previsto. Nuestro Banco Central reitera su compromiso

de mantener una inflacién baja y estable, y continuara trabajando para lograrlo.

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 reducciéon 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 gréafica: En febrero decidimos hacer una pausa en el ciclo de recortes
de la tasa de referencia
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Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco de México.
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