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MEX: Inflacién se ve presionada en la 1Q-ene

e Enla1lra. quincena de enero, la inflacion general fue de 0.31% q/q, situandose por
debajo de la expectativa del mercado de 0.40%.

e A tasa anual, la inflacidon general aumentoé a 3.77% desde 3.66% previo.
La inflacion subyacente repunté a 4.47% a/a, hilando 16 quincenas por encima del
4.0%, mientras que la no subyacente se situé en 1.43%.
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Principales componentes del INPC

En la primera quincena de enero, la inflacién general se ubicé en 0.31% quincenal (g/q), por Componentes del INPC
debajo de las previsiones del mercado, que anticipaban un incremento de 0.40%. En Inflacién anual (%)
términos anuales (a/a), la inflacion aumentd a 3.77% desde 3.66%, pero se mantuvo dentro 20dic25  1Qene 26
del intervalo de variabilidad permitido por Banxico (mas/menos 1 punto porcentual oc 3.66 3.77
alrededor del objetivo de 3.0%) por décima tercera quincena consecutiva. Por su parte, la Subyacente 431 447
inflacion subyacente se situd en 0.43% q/q, cifra significativamente mayor a su promedio de " . 4'31 4'51
los ultimos quince afios para una misma quincena (+0.24%). En su comparacion anual, ereancias ' '
repuntd a 4.47% desde 4.31%, hilando 16 quincenas por encima del 4.0%; tanto el rubro de > 4.32 444
mercancias (4.51% vs. 4.31%) como el de servicios (4.44% vs. 4.32%) exhibieron presiones. o Subyacente 151 143
Agropecuarios 0.59 1.39

Por su parte, la inflacion no subyacente fue de -0.12% q/q, muy por debajo de su promedio

de los ltimos quince afios para un mismo periodo (+0.70%). A tasa anual, descendié a 1.43% ~ Energeticosy Tarifas ___2.24 147
desde 1.51%, ante lecturas moderadas en el rubro de agropecuarios (1.39% a/a vs. 0.59%),

asi como en el de energéticos y tarifas autorizadas por el gobierno (1.47% a/a vs. 2.24%). 2Qdic25  1Qene26
INPC -0.02 0.31
Genéricos que explicaron la variacion Subyacente 0.04 0.43
Respecto a los genéricos que mas explicaron el avance quincenal de la inflacidn general, de Mercancias 0.19 0.69
acuerdo con su nivel de incidencia sobre el INPC, se encuentran: cigarrillos (12.22%), Servicios -0.11 0.19
refrescos envasados (3.97%), loncherias, fondas, torterias y taquerias (0.75%), vivienda No Subyacente -0.21 -0.12
propia (0.18%), jitomate (3.45%) y electricidad (0.99%). En cuanto a los productos que mas Agropecuarios 0.69 10.20
explicaron el descenso, destacan: transporte aéreo (-27.30%), huevo (-3.95%), gas doméstico  gnergéticos y Tarifas ~ 0.17 -0.06

LP (-1.83%), taxi (-1.57%), servicios turisticos en paquete (-7.52%) y chile serrano (-10.56%). ..z inea)

éQué esperar?

A inicios de 2026, la inflacidn mantiene la dindmica observada en el 25-25. La inflacidn
general se mantiene por debajo del 4.0%, gracias a lecturas moderadas en el componente
no subyacente (ausencia de choques de oferta significativos en agropecuarios y energéticos),
lo que compensa las presiones en el componente subyacente. Preocupa particularmente el
comportamiento de este ultimo, pues alcanzé su segundo nivel mas alto en dos afios y, desde
la segunda quincena de mayo de 2025, se ha situado por encima del 4.0%. Hacia adelante,
se mantienen riesgos al alza para la inflacién, considerando los aranceles a paises sin tratado
de libre comercio y el aumento al impuesto IEPS. Sobre este ultimo factor, en las cifras de
hoy destaca que dos de los genéricos que mas contribuyeron al aumento quincenal fueron
los cigarrillos y los refrescos envasados, productos sujetos a esta reforma impositiva. Bajo
este entorno de mayores presiones inflacionarias, estimamos que, en su reunién del 5 de
febrero, Banxico mantendra sin cambios su tasa de interés de referencia en 7.00%. Para el
cierre de 2026, prevemos que la tasa se ubique en 6.50% (dos recortes de 25 pb cada uno).
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Fuente: Elaboracion propia con datos del INEGI.
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Disclaimer

Nosotros, el Area de Anélisis 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, compensacion alguna directa o indirecta a cambio de expresar una opinién 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 algun servicio de representacion 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 Ultimo 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 combinacién de una o mas metodologias generalmente aceptadas en los analisis financieros, y que pueden incluir, entre otras, analisis 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 recomendacion opuesta a la indicada solamente por el valor fundamental y
su comparacion directa con la cotizacion.

Nuestra politica de recomendacién contempla los siguientes escenarios: Compra. - Cuando el rendimiento esperado de la accidn supere en mas del 5% el rendimiento esperado del IPyC; Mantener.- Cuando el
rendimiento esperado de la accion 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 realizacién de operaciones especificas. Monex no asume, ni asumira obligacion alguna derivada del contenido del presente
documento, por lo que ninguin 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 solo representan la opinidn del analista y no representan la opinion de Monex ni de sus funcionarios. Los empleados de las areas de promocién, operacién, 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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