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MEX: Encuesta de expectativas Banxico de agosto

e En la encuesta de agosto, el consenso de especialistas revisé ligeramente al alza su
expectativa de crecimiento del PIB de 2025, pasando a 0.40% desde 0.30% previo.

e El prondstico de la inflacion general para el cierre de 2025 bajé a 3.97% vs 4.04% en la
encuesta anterior, frenando su racha de 4 meses de incrementos.

e Conrelacién al mercado laboral, la mediana del pronéstico de la tasa de desocupacién
de cierre de afo disminuyd, pasando a 3.07% desde 3.10% previo.
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El Banco de México (Banxico) dio a conocer los resultados de la Encuesta sobre las Expectativas
del Sector Privado, recabada a finales de agosto, en la cual se realizaron actualizaciones a los
prondsticos de los principales indicadores de la economia para el cierre de 2025 y 2026.

Consenso aumenta su expectativa de crecimiento de 2025 y 2026

El consenso de especialistas del sector privado revisé al alza su expectativa de crecimiento del
PIB de 2025 por tercer mes consecutivo, pasando a 0.40% anual (a/a) desde 0.30% previo. Este
resultado, va de la mano con las resilientes cifras del PIB al 2T-25, las cuales mostraron modesto
dinamismo de la economia mexicana, impulsadas por las actividades secundarias y las
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relacionadas a los servicios y comercios. Para 2026, la expectativa se reviso ligeramente al alza Mediana
pasando a 1.40% a/a, frente a 1.37% anterior. Por su parte, el consenso sefiala algunos factores jul-25 ago-25
gue podrian obstaculizar el ritmo de crecimiento econémico en los préximos 6 meses, asociados Inflacién General (%)
principalmente con la gobernanza (39.0%), las condiciones externas (30.0%) y las condiciones 2025 4.04 3.97
econdmicas internas (23.0%). En particular, los de mayor relevancia se concentran en las 2026 3.75 3.70
politicas de comercio exterior (20.0%), problemas de inseguridad publica (16.0%) y otros Inflacién Subyacente (%)
problemas de falta de estado de derecho (9.0%). Bajo este contexto, nuestros prondsticos de 2025 412 411
crecimiento del PIB para 2025 y 2026 se ubican en 0.4% y 1.5% anual, respectivamente. 2026 3'72 3'72
Prondsticos de la inflacidn general y subyacente a la baja ERELICE)

Para el cierre de 2025, el consenso de especialistas disminuyé sus expectativas para la inflacién 2025 0.30 0.40
general y subyacente, pasando a 3.97% y 4.11%, respectivamente. Ademads, se reviso a la baja la 2026 1.37 1.40
prevision de 2026, con una inflacidon general de 3.70% a/a (vs 3.75% previo). Este ajuste se Tipo de Cambio

mantiene en linea con la moderacidn observada en las cifras de la inflacidn de la lera. quincena 2025 19.80 19.50
de agosto, impulsadas principalmente por la caida en el componente no subyacente (frutas y 2026 20.24 20.00
verduras). Sin embargo, la inflacién subyacente conserva relevantes presiones, en particular, en Tasa de Fondeo (%)

el rubro de servicios. Considerando lo anterior, para el cierre de 2025 y 2026, nuestros 2025 750 7.5
prondsticos para la inflacidn general se sitian en 4.00 y 3.70% anual, respectivamente. 2026 6.75 6.75

La expectativa para la tasa de fondeo bajé a 7.25% desde 7.50% previo Fuente: Banxico.

El consenso disminuyd su prondstico para la tasa de fondeo del cierre de 2025, situandola en

7.25% (vs 7.50% previo). Para 2026, la prevision se mantuvo sin cambios en 6.75%. En la minuta *Para consultar nuestro reporte
de la ultima reunién de politica monetaria, se observé que la mayoria de los miembros de la anterior de la Encuesta Banxico,
Junta de Gobierno considera oportuno continuar con el ciclo de recortes. Lo anterior, bajo el da click aqui.

panorama inflacionario actual, asi como por los posibles riesgos de desaceleracién en la
actividad econdmica durante el segundo semestre del afio. Con este contexto, estimamos que
Banxico recortara su tasa de interés de referencia en 25 pb en su reunién del 25 de septiembre,
ubicandola en 7.50% y para el cierre 2025 estimamos una tasa del 7.00%.

Prondsticos del tipo de cambio 2025 y 2026

Los niveles de tipo de cambio para ambos horizontes de tiempo disminuyeron. La mediana para
el cierre de 2025 bajé a $19.50 por ddlar desde $19.80 previo; y para 2026 bajé a $20.00 por
délar (vs $20.24 previo). Este ajuste podria relacionarse, principalmente, a menores presiones
para las exportaciones derivado de la imposicidn de tarifas de Donald Trump, debido al trato
preferencial para México y la extension del incremento de aranceles del 5.0%; asi como por la
debilidad del USD ante la posible flexibilizacion de tasas de la FED. Para finales de 2025 y 2026
estimamos un tipo de cambio de $19.25 y $20.00 pesos por ddlar.

éQué esperar?

En agosto, las previsiones de los analistas conservaron ligero optimismo de la economia interna.
En la percepcidén del clima de negocios, destacd que, la expectativa de que el entorno de
negocios mejorara en los proximos 6 meses aumentd (19.0% vs 17.0% previo). A su vez, el
componente de percepcién de inversién mostrd un ligero impulso, ya que la proporcion de los
analistas que considera que es un mal momento de inversion disminuyd a 56.0% vs 70.0% previo;
sin embargo, el 40.0% expresd no estar seguro. En contraste, en la evaluacién respecto a la
situacién de la economia, el 98.0% de los analistas continué manifestando que no es mejor que
hace un afio. Hacia adelante, uno de los principales factores que continuara influyendo en la
economia interna es el desempefio del sector externo (comercio, exportaciones y aranceles).
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https://www.monex.com.mx/portal/download/reportes/250822%20MEX%20PIB%202T25.pdf
https://www.monex.com.mx/portal/download/reportes/INFLACION%201Q-AGO%20220825.pdf
https://www.monex.com.mx/portal/download/reportes/INFLACION%201Q-AGO%20220825.pdf
https://www.monex.com.mx/portal/download/reportes/250821%20MINUTA%20BANXICO%20AGO.pdf
https://www.monex.com.mx/portal/download/reportes/250801%20MEX%20Encuesta%20Banxico.pdf
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Disclaimer

Nosotros, el Area de Analisis y Estrategia Bursatil, certificamos que las opiniones contenidas en este documento reflejan exclusivamente el punto de vista del analista responsable de su elaboracién. Asimismo,
certificamos que no hemos recibido, ni recibiremos, compensacién alguna directa o indirecta a cambio de expresar una opinion especifica de este reporte.

Es importante mencionar que los analistas no mantienen inversiones directas o a través de interpdsita persona, en los valores o instrumentos derivados objeto del reporte de andlisis, asi como que ninguno de los
miembros del Consejo, directores generales y directivos del nivel inmediato inferior a éste, funge con algun cargo en las emisoras que pueden ser objeto de analisis en el presente documento.

En los dltimos doce meses, es posible que Monex Grupo Financiero, S.A. de C.V. y/o las las Entidades Financieras que lo conforman (en lo sucesivo “Monex”), a través de sus areas de negocio, haya recibido
compensaciones por prestar alglin servicio de representaciéon comun, financiamiento corporativo, banca de inversion, asesoria corporativa u otorgamiento de créditos bancarios, a emisoras que pueden ser objeto
de analisis en el presente informe. Monex no mantiene inversiones, al cierre del Gltimo trimestre, directa o indirectamente, en valores o instrumentos financieros derivados, cuyo subyacente sean valores, objeto
del presente reporte, que representen el uno por ciento o mas de su cartera de inversion, de los valores en circulacion o del subyacente de los valores emitidos.

Este reporte esta dirigido a la Direccidon de Promocién de Banca Privada, Asesoria Patrimonial y Banca de Empresas de Monex. Las recomendaciones reflejan una expectativa de comportamiento de un valor contra
su mercado de referencia y en un plazo determinado. Este comportamiento puede estar explicado por el valor fundamental de la compafiia, pero también por otros factores. El calculo del valor fundamental
realizado se basa en una combinacion de una o mas metodologias generalmente aceptadas en los andlisis financieros, y que pueden incluir, entre otras, anélisis de multiplos, flujos de efectivo descontados, analisis
por partes o alguna otra que aplique al caso particular que se esté analizando. Sin perjuicio de lo que antecede, podrian tener mas peso otros factores, entre los que se encuentran el flujo de noticias, momento de
beneficios, fusiones y adquisiciones, el apetito del mercado por un determinado sector, entre otros; estos factores pueden llevar a una recomendacién opuesta a la indicada solamente por el valor fundamental y
su comparacion directa con la cotizacion.

Nuestra politica de recomendacion contempla los siguientes escenarios: Compra. - Cuando el rendimiento esperado de la accion supere en mas del 5% el rendimiento esperado del IPyC; Mantener.- Cuando el
rendimiento esperado de la accién se ubique entre el + 5% el rendimiento esperado del IPyC; Venta.- Cuando el rendimiento esperado de la accidn sea inferior en mas del 5% el rendimiento esperado del IPyC.

El presente documento fue elaborado por Monex con informacidn publica obtenida de fuentes consideradas como fidedignas, sin embargo, no existe garantia, explicita o implicita, de su confiabilidad, por lo que
Monex no ofrece ninguna garantia en cuanto a su precision o integridad. El inversionista que tenga acceso al presente documento debe ser consciente de que los valores, instrumentos o inversiones a que el
mismo se refiere pueden no ser adecuados para sus objetivos especificos de inversion, su posicion financiera o su perfil de riesgo. El contenido de este mensaje no constituye una oferta, invitacion o solicitud de
Monex para comprar, vender o suscribir ninguna clase de valores o bien para la realizacion de operaciones especificas. Monex no asume, ni asumird obligacién alguna derivada del contenido del presente
documento, por lo que ningun tercero podra alegar un dafio, perjuicio, pérdida o menoscabo en su patrimonio derivado de decisiones de inversion que hubiese basado en este documento. Las opiniones aqui
expresadas sélo representan la opinidn del analista y no representan la opinidon de Monex ni de sus funcionarios. Los empleados de las areas de promocidn, operacion, directivos o cualquier otro profesional de
Monex, podrian proporcionar comentarios de mercado, verbalmente o por escrito a los clientes que reflejen opiniones contrarias a las expresadas en el presente documento. Inclusive, Monex o cualquiera de sus
promotores, operadores, afiliadas o personas relacionadas podrian realizar decisiones de inversidn inconsistentes con las opiniones expresadas en el presente documento.
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