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MEX: Expectativas Banxico de enero

e En la encuesta de enero, el consenso de especialistas revisé al alza la
expectativa de crecimiento del PIB de 2026 (+1.30% desde 1.15% previo).

e Para el cierre de 2026, el prondstico de la inflacién general y subyacente
subid a 3.95% y 4.11% anual, respectivamente.

e Por su parte, la expectativa sobre la tasa de desempleo para el cierre
de 2026 disminuyé a 2.89% desde 2.94% anterior.

El Banco de Meéxico (Banxico) dio a conocer los resultados de la Encuesta
sobre las Expectativas del Sector Privado, recabada a finales de enero, en la
cual se realizaron actualizaciones a los prondsticos de los principales
indicadores de la economia para 2026 y 2027.

Expectativas de crecimiento econémico (PIB)

El consenso de especialistas del sector privado revisé al alza su expectativa de
crecimiento del PIB de 2025, pasando de 1.30%, frente a 1.15% anual (a/a) previo.
Estas sefiales de optimismo se mantienen en congruencia con las cifras
preliminares del PIB al 4T-25, que reflejaron una reactivacion marginal de las
actividades econdmicas. En contraste, la expectativa de crecimiento de 2027 se
reviso ligeramente a la baja, pasando a 1.80% desde 1.85% a/a anterior. Hacia
adelante, el consenso sefiala algunos factores que podrian obstaculizar el ritmo de
crecimiento econémico en los préximos seis meses, los cuales estan asociados con
la gobernanza (41%), las condiciones externas (24%) y las internas (23%). Entre los
factores de mayor relevancia destacaron: los problemas de inseguridad publica
(20%), la politica de comercio exterior (16%), la ausencia de cambio estructural en
México (8%); la debilidad del mercado interno (8%) y la corrupcién (8%).

Prondsticos para la inflacidn general y subyacente

Para el periodo 2026, el consenso de especialistas aumentd su prondstico de cierre
de la inflacién general, pasando a 3.95% a/a (vs 3.88% previo), tendencia que
también se reflejé en el componente subyacente (+4.11% desde 3.90% anterior).
De acuerdo con las cifras a la 12 quincena de enero, se observa un complejo

panorama inflacionario en México. Si bien la inflacion general (+3.77% anual) se
ubicé dentro del intervalo de variabilidad de Banxico, esto se debe en su totalidad
al componente no subyacente (+1.43%). En contraste, la inflacién subyacente
(+4.47%) mantiene presiones a su interior, tanto en el rubro de mercancias como
en el de servicios. Bajo este contexto, las expectativas de inflacién de 2027 se
mantuvieron en un rango similar al registrado en diciembre, situdndose en 3.73%
para la inflacidon general y 3.755% anual para la subyacente. Hacia adelante, el
balance de riesgos para la inflacidon se mantiene al alza, considerando los aranceles
a paises sin tratado de libre comercio y el aumento al impuesto IEPS.
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Expectativas de los especialistas
sobre los principales indicadores

de la economia

Mediana
dic-25
Inflacion general (%, dic.-dic.)
2026 3.88 3.95
2027 3.70 3.73
Inflacion subyacente (%, dic.-dic.)
2026 3.90 4.11
2027 3.75 3.75
PIB (%, anual)
2026 1.15 1.30
2027 1.85 1.80
Tipo de cambio (pesos/délar, cierre de afio)
2026 19.23 18.50
2027 19.45 19.00
Tasa de fondeo (%, cierre de afio)
2026 6.50 6.50
2027 6.50 6.50
Fuente:

Elaboracién propia con datos de Banxico.

*Para consultar nuestro reporte anterior de la
Encuesta Banxico, da click aqui.
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https://www.monex.com.mx/portal/download/reportes/260130%20MEX%20PIB%204T25%20Cifras%20Oportunas.pdf
https://www.monex.com.mx/portal/download/reportes/260122%20INFLACION%201Q-ENE.pdf
https://www.monex.com.mx/portal/download/reportes/251215%20MEX%20Encuesta%20Banxico.pdf
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Tasa de fondeo
Con relacién a las decisiones de politica monetaria y al nivel esperado para la tasa

de fondeo en los proximos afios, las expectativas se mantuvieron sin cambios
respecto a la narrativa presentada al cierre de diciembre. El consenso prevé que la
tasa se ubique en 6.50% para el cierre 2026, lo que implicaria dos recortes de
25 pb durante el afio. De este modo, para la reunion del 5 de febrero anticipamos
que, Banxico mantendrd sin cambios la tasa de interés de referencia. Hacia
adelante, la atencién se mantendra en las expectativas de inflacidon que establezca
el Banco Central, lo que marcara la pauta de los movimientos en la tasa del periodo.

Prondsticos del tipo de cambio
Los niveles de tipo de cambio para ambos horizontes disminuyeron. La mediana

para el cierre 2026 baj6 a $18.50 por délar desde $19.23 previo, y para 2027 pasd
a $19.00 por ddlar(vs $19.45 previo). Estos ajustes responden a menores
expectativas de relajacién monetaria, tanto para Banxico como para la Fed, lo que
refuerza las expectativas de un diferencial de tasas estable y aun atractivo,

favoreciendo la continuidad del carry trade.

¢Qué esperar?

En enero, las previsiones de los analistas mostraron un sentimiento cauteloso sobre
la economia interna. Con relacidon a la percepcién del clima de negocios, la
expectativa de que el entorno de negocios empeorara en los préximos 6 meses
subio (20% vs 15% de los encuestados previos). Mientras que el componente de
inversion mostré cambios marginales, ya que la proporcion de los analistas que
considera que es un mal momento de inversion bajo a 48% vs 49% previo, pero el
50% expresd no estar seguro. A su vez, en la evaluacion respecto a la situacién de
la economia, el 72% de los analistas manifestd que no es mejor que hace un afio.
Considerando la coyuntura actual de la economia mexicana, asi como el complejo
entorno del comercio externo, derivado de la imposicién de politicas arancelarias
de EUA, consideramos que el balance de riesgos para el crecimiento de la actividad
econdmica conserva un sesgo a la baja.
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https://www.monex.com.mx/portal/download/reportes/260108%20MINUTA%20BANXICO%20DIC.pdf
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Disclaimer

Los reportes compartidos contienen ciertas declaraciones e informacion actual y a futuro que se basan en informacién 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.
La informacién que se presenta pudiera estar sujeta a eventos futuros e inciertos, los cuales podrian tener un impacto material sobre la misma.
El publico que tenga acceso a estos reportes debe ser consciente de que el contenido de este NO constituye una oferta o recomendacion de MONEX para comprar o vender valores o divisas, o bien para la realizacion

de operaciones especificas. Asimismo, no implica por ningin motivo la certificacion sobre la bondad del valor o la solvencia del emisor.
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