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Indicador Anterior Reciente Variacion*
Estimacion del Producto 0.3% anual 1.6% anual +1.3 puntos
Interno Bruto (PIB) [V-Trim-2024 [V-Trim-2025 porcentuales
Tasa de Desocupacién 2.4% 2.4% Sin
Mensual Dic-24 Dic-25 cambio
Reservas Internacionales 253,224.0 254,983.3 +1,759.3
millones de ddélares (mdd) mdd mdd mdd

16-Ene-26 23-Ene-26
Tipo de Cambio, 17.4545 ppd 17.3310 ppd -0.1235 ppd
pesos por délar (ppd) 23-Ene-26 30-Ene-26 (-0.71%)
indice S&P/BMV IPC 68,195.15 67,598.95 -596.20
Unidades Unidades unidades
23-Ene-26 30-Ene-26 (-0.87%)
Precio de la Mezcla 57.32 61.83 +4.51
Mexicana de Exportacion, dpb dpb dpb
ddlares por barril (dpb) 23-Ene-26 30-Ene-26 (+7.9%)
Exportaciones 5.0% anual 17.2% anual +12.2 puntos
Dic-24 Dic-25 porcentuales
Balance Presupuestario -1,170.6 Mmp | -1,365.5 Mmp Diferencia
Miles de millones de pesos Programado Observado -194.9 Mmp
(Mmp) Ene-Dic 2025 | Ene-Dic 2025 mdas
16.6%
Balance Primario 217.8 Mmp -54.8 Mmp Diferencia
Presupuestario Programado Observado -272.6 Mmp
Mmp Ene-Dic 2025 | Ene-Dic 2025 -125.1%
Requerimientos Financieros | -1,935.8 Mmp | -1,713.0 Mmp Variacién
del Sector PUblico (RFSP) Observado Observado Absoluta
Mmp Dic-24 Dic-25 222.8 Mmp
EEUU: Tasas de Interés 3.50-3.75% 3.50-3.75% Sin
10-Dic-25 28-Ene-26 cambio
EEUU: Solicitudes Iniciales 210 mil 209 mil -1 mil
del Seguro de Desempleo solicitudes solicitudes solicitudes
17-Ene-26 24-Ene-26 (-0.5%)

*/ La suma de los parciales puede no ser igual al total debido al redondeo de las cifras.

Palacio Legislativo de San Lazaro, Ciudad de México.




2. Situacion Econdomica en México

Actividad Econémica
Producto Interno Bruto (PIB),' 2022 - 2025 / IV Trimestree

4.4 (variacién porcentual real anual)
Con cifras originales, el INEGI estima un *]
crecimiento de 1.6% real anual del PIB
en el cuarto trimestre de 2025, por 2.1 16
encima del ascenso de 0.3% que tuvo
en igual lapso de 2024. Por sectores, el 0.3
primario se expandi® 5.3%, el de .
servicios en 2.0% y el industrial en 0.4%. v ‘ o ‘ S
En el ano, €l PIB aUMent6 0.5% ESPECTO o/ armaaineparunaca i se e o 25— 202
a 2024. Ilk/Je(;‘fﬁeCISEIO(;EIorlg‘c?; ﬁﬂ?@?kp Ifigenia Martinez y Hemdndez, con informacién del INEGI.

Industria Maquiladora y de Servicios de Exportaciones,! 2023 - 2025 / Noviembre

1.1 Personal Ocupado IMMEX
(v ariacién porcentualanual)
En noviembre de 2025, Ias empresas

IMMEX emplearon 3 millones 173 mil

771 personas, 2.5% menos con
respecto aigual periodo de 2024; en 1.6
las empresas manufactureras el

-2.5
personal ocupado disminuyd 3.3% .

anual, en tanto que, en las unidades 3828253 gf; 28885388888% gfg 25383
no manufactureras aumenté 4.3%. 2023\ 2024 \ 2025 \

1/ Cifras originales.
Fuente: Elaborado por el CEFP, Ifigenia Martinez y Herndndez con informacién del INEGI.

Empresas Comerciales,’ 2023 - 2025 / Noviembre

Comercio al por menor

En el pendltimo mes de 2025 los 4.2 (variacion porcentualreal anual) 4.4
ingresos reales de |aos empresas
comerciales al por menor subieron
44% anual, con una aportacion
positiva de los ingresos provenientes
de las fiendas de autoservicio y
departamentales  (+1.7  puntos -1.9

. 1 4 -

porcentuales [pp]); y. de vehiculos, 3998552539853 285525389% 3
. , 3 3

refacciones y combustibles (+1.4 pp). ZAEL2L35 w0zl Wuw 235" qnw0z

2023 2024 ‘ 2025 ‘

1/ Cifras originales, 2018 = 100.
Fuente: Elaborado por el CEFP, Ifigenia Martinez y Herndndez con informacion del INEGI.

Centro de Estudios de las Finanzas Publicas, Ifigenia Martinez y Hernandez



Mercado Laboral

Tasa de Desocupacion Mensual, 2023 - 2025 / Diciembre
Con cifras originales, en el Ultimo mes de 2025, (porcentaje de la Poblacion Econdmicamente Acliva)

la Tasa de Desocupacién (TD) representd el Orginal _ g —fesestacionalizada

2.4% de la Poblacién Econémicamente Activa \/\M’_/WJ
(PEA), igual a la observada diciembre de 2024.

En el caso de los hombres, la TD se ubicd en

. =
2.2%; para las mujeres, la TD fue de 2.6%. Con = ~ b
cifras ajustadas por estacionalidad, la TD en
diciembre se ubicd en 2.6%, permaneciendo
sin cambio frente a la observada en el mismo bR R R L bR L
mes del ano anterior (2.6%). 2023 2024 2025

Tuezrles Prezoooraaczes pranr el SFTF, TigerTe: d&or Umieee o Hemdradoee, oo calos de INCE
Inflacion

indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC),' 2024 - 2026 / 1Q. Enero

(variacién porcentual anual)

. . 9 4 m |NPC General
Enla primera quincena de enero de 2026, —objetivo (3.0%]

- - - Infervalo de variabilidad (2.0 - 4.0%)

la inflacion general anual fue de 3.77%,
mayor en 0.08 pp respecto al 3.69% que
alcanzé en igual periodo de 2025.
Quincenalmente, los precios en general

aumentaron 0.31%, por arriba del 0.20% 3§E§§§§§%§§§ 3f§§§§§§v%§§§
. . 2o gL 2 o=t = e ;1
que mostraron en la misma quincenadel 2288582533396 33353%2g3332¢

ano anterior. 2024 2025 2024

1/ Base segunda quincena de julio 2018 = 100,
Fuente: Elaborado por el CEFP, figenia Martinez y Herndandez con informacian del INEGI.

Sector Financiero y Monetario

Reservas Internacionales, 2018 - 2026 / Enero
Al 23 de enero de 2026, las reservas frilenes e actares)
internacionales cerraron con un saldo de
254 mil 983.3 millones de dodlares (mdd), >
presentando un incremento de un mil 759.3 °°°
mdd con relacién al 16 de enero (253,224.0 ™
mdd). La variacion semanal en la reserva %

internacional fue resultado del cambio enla

170,000
©

23/01/26
254,983.3 mdd

valuacion de los activos internacionales del
Banco Central y la venta de ddlares del Fuente: Elaborado por el
Fondo Mexicano del Petréleo para la Estabilizacion y el Desarrollo (FMPED) al Banco de México.

Centro de Estudios de las Finanzas Publicas, Ifigenia Martinez y Herndndez



|diario, pesos por dolar)

Tipo de Cambio FIX, 2020 - 2026 / Enero
Del 23 al 30 de enero de 2026, el tipo de pr—

cambio FIX pasé de 17.4545 a 17.3310 5 | oofce
pesos por doélar (ppd), lo que representé N h 281188
una apreciacion de 0.71% (-12 centavos) 1 | "f'\\!

- . 1A |
para el peso. En lo que va del ano, el tipo : ' ﬂ‘*ﬁf‘)ﬁ" o f._y"\hﬁ“h M pry
de cambio FIX promedié 17.6449 ppd. La ., | i W Mo X
., . w\ f ™
evolucion del peso mexicano estuvo 18 " 'J“JA j“‘-;

) . ) 17 WY AN 50/01/2026
relacionada con el debilitamiento del VY 17.3310
dolar v, el hecho de que la Reserva  £3E55R3REEEAEAAENASREAARARAAARARREES

. §5205252520505225585525588525528232558

Federal (FED) de EE. UU. mantuviera el EETRESERTIEGERTRAGEETIRCERTRASELTRES

. . , MNota: Con datos al 30 de enero de 2026.
nlvel del rOngO de SU TOSCI de InTereS_ Fuente: Elaborado por el CEFP, Ifigenia Martinez v Hernandez con datos de Banxico.
Indice Bolsa Mexicana de Valores (S&P/BMV IPC), 2023 - 2026 / Enero

(Unidades) Nivel mdaximo:

22/01/2026

En la semana del 23 al 30 de enero de 68,347.98

69,000

20264, el indice S&P/BMV IPC presentd una  « oo
reduccion de 0.87% (596.20 unidades) *°°

60,000

cerrando en 67 mil 598.95 puntos; con 0 s7.00 ?7/%%03;
que acumula una ganancia de 5.12% en Z‘]‘zzz
el primer mes del ano. El comportamiento  4so00
. 4 45,000

semanal de la bolsa de valores se vinculo s s s s 1 1 1 0 1t <ttt <t~ Oy 0 1 1 e e 11 a1 e 0

- SERSSS8SSSRSES8RSE8SS8RSE8SEEREE8EE

conlafoma de ufiidades.

NSOSINS S R3e 3558 IRgIRZIITRAIIIES

Nota: Con datos al 30 de enero de 2026.
Fuente: Elaborado por el CEFP, Ifigenia Martinez y Herndndez
con datos de investing.com

Mercado Petrolero

Precio de la Mezcla Mexicana de Exportacion de Petrdleo, 2025 - 2026 / Enero
El 30 de enero, el precio promedio g (d8lares por barril

ponderado de la Mezcla Mexicana de — MezdaMexicana wnooo
—BRENT - Precio Fiscal Estimado

Exportacion se ubicé en 61.83 dolares 5
por barril (dpb), teniendo un ascenso 7o
de 4.51 dpb (7.9%) con respecto al ¢
cierre del 23 de enero. En el mismo & -

periodo, el precio del barril de petréleo 55
tipo Brent fue de 69.70 ddlares, 50
elevandose 4.27 dpb (6.5%). En tanto 4

WWLWLLWLLLLLLLLLLOLLLO",OLLOLOLOLLOOLWO O
R R R R DR DR R

4 hhhhh>>=::—— T T 3
que, el WTl se colocd en 65.45 dpb, un 08005550858 5553255055000338ge¢ee
9###EE???Eggggé&uuuvv???$$.66909
AI2RAT8RA Lo 2d~VNgurRn828383252d 3823
aumento de 4.19 dpb (6.8%). ~ ~NCTNCR s-ao« ° o=a

Fuente: Elaborado por el CEFP, Ifigenia Martinez y Herndndez con base en datos de Pemex

Centro de Estudios de las Finanzas Publicas, Ifigenia Martinez y Herndndez



Sector Externo

Balanza Comercial, 2023 - 2025/ Diciembre*

En diciembre de 2025, con cifras

(millones de ddlares )

.. . 70000 © 60,650.7 10,000
originales, las exportaciones o o \
. . 60000 9. < A
registraron un monto de 60 mil 650.7 ~ s
L, 50000 "\
mdd, una expansion de 17.2% a tasa
40000
anual. Las importaciones tuvieron un .
30000
monfo de 58 mil 221.1 mdd, un 2,000
20000 -
incremento de 16.7% anual. Asi, en el Saldo comercial - -4,000
o 10000 = «Exporfaciones 6,000
ultimo mes de 2025, la balanza . ——Importaciones 5000
comercial presenté un superdvit de 2 88838 gﬁ E §>§8 5328828 §§ 2 §>§8 33
mil 429.6 mdd, SUperior al del mismo 2023 2024 2025

mes de 2024 (1,848.5 mdd).

*/ Cifras originales.
Fuente: Elaborado por el CEFP, Ifigenia Martinez y Hemdndez, con datos de Banco de México.

Expectativas Economicas

Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economia del Sector Privado, 2025/Dic.

Encuesta de:?

. . CGPE-2¢'
En diciembre de 2025, el Concepto Noviembre 2025 ‘ Diciembre 2025
sector privado redujo a A
7 ae Crecimiento (var. % anual del PIB) 23 1.29 1.21
1.21% su pronostico de |\ .\ 7 nec. Dics dic) 30 392 393
crecimiento para 2026, y Tipo de cambio (pesos por ddlar, promedio) 19.3 - -
lo subid a 1.84% para Tipo de cambio (pesos por délar, fin de periodo) 18.9 19.18 19.12
Tasa de interés (Cetes 28 dias, %, fin de periodo) 6.0 6.57 6.54
2027. Trab. asegurados al IMSS (var. anual/miles de personas) 330 305
Tasa de desocupacion nacional promedio (% PEA) - 3.0 29
Por ofro lado, 0SS cuenta Coriente (milones de dblores) -12,0185 -11,987 -12,081
analistas prevén que la Bdlance PUblico (coninversién)® (% del PIB) -3.6 -3.6 37
inflacién anual, al E.U. Crecimiento (var. % anual del PIB) 1.9 1.9 i 1.9
.. 2027
termino de 2024, sea de Crecimiento (var. % anual del PIB) 15025 1.81 1.84
3.93%, 0.01 PUNTO  Inflacién (var. %INPC Dic/dic) 30 3.74 3.74
porcen’ruol mayor al Tipo de cambio (pesos por ddlar, promedio) 18.5 - -
Tipo de cambio (pesos por délar, fin de periodo) 18.2 19.61 19.56
esperodo en el sondeo Tasa de interés (Cetes 28 dias, %, fin de periodo) 55 6.48 6.38
de noviembre; por lo que  Trab. asegurados al IMSS (var. anual/miles de personas) 380

la variacion de los
precios al consumidor
estaria por arriba del
del
(3.0%

pero dentro del limite del

objetivo Banco

Central anual),

Tasa de desocupacion nacional promedio (% PEA) - - 3.0

Cuenta Coniente (millones de ddlares) -11,136.0 -13,987
Balance Publico (con inversion)® (% del PIB) -30 -35
E.U. Crecimiento (var. % anual del PIB) 2.0 - 2.0

e/ Estimado.

1/ SHCP (2025, 8 de septiembre). Criterios Generales de Politica Econdmica 2026".

2/ Banxico (2025). Encuesta sobre las Expectativas de los Especidlistas en Economia del Sector Privado de noviembre y diciembre de
2025.

3/ En el caso de la Encuesta, déficit econdémico como porcentaje del PIB.

Fuente: Elaborado por el CEFP, Ifigenia Martinezy Herndndez con informacién de la SHCP y Banxico.

intfervalo de variabilidad (2.0-4.0% anual).

Centro de Estudios de las Finanzas Publicas, Ifigenia Martinez y Herndndez



Finanzas Publicas

Balance Presupuestario, 2025 / Enero - Diciembre
Al concluir el ejercicio fiscal de 2025,  (Miesde milones de pesos|

Enero - Diclembre, 2025

la recaudacion de Ingresos Fogomodo  Observado Avance
. X ; P -1,170.4 -1,365.5 b d
Presupuestarios se situd 2.1% por /\‘l’ et

- 116.7%%
arriba de la cifra esperada en la LIF, '

en tanto que, la aplicacién del Gasto
pagd 4.0% adicional al monto
aprobado. Esta evolucion dio lugar a
un déficit presupuestario de 1,365.5
Mmp, mayor al previsto de -1,170.6

Deficit

Mmp' y menar, frente Ol ObserVOdO el Ene Feb  Mar  Abr May  Jun Jul Ago  Sep  Oet  Nov  Dic 2025

lelgle) pCISCIdO, en 21 3% real. FUENTE: elaborado por CEFP, Ifigenia Martinez y Hendndez, coninformacién de la SHCP.
Balance Primario Presupuestario, 2025 / Enero - Diciembre
De acuerdo con lo senalado, sobre  (Miesde millonesde pesos)

Enero - Diciembre 2025

los ingresos y gastos, y a pesar de que fiide. Shiads

las tasas de intferés se mantuvieron

altas, el Costo Financiero resulto 5.6%

2178 -548

o
inferior; en consecuencia, el Gasto . X “w 3 /
Primario resulté mayor en 4.7% al _& " » < ) 3 u\ 113 i
estimado anual. Con lo cual, el /jt?_?_; : x 78 : 3 \ﬂ/a 5
Balance Primario Presupuestario a3 s )

registr6 un déficit de 54.8 Mmp 3

cuando se esperaba un superdvit, y 2005

Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic
frente al déficit de 2024, el actual €s  na:noaplca

menor en 89 9% reql FUENTE: elaborado por CEFP, ffigenia Martinez y Hernandez, con nformacién de laSHCP.
Requerimientos Financieros del Sector PUblico (RFSP), 2024 - 2025 / Diciembre
Para 2025, el Gobierno Federal propuso

. (Miles de milones de pesos®/)
una meta para los RFSP equivalente a

3.9% del PIB, lo que permitiia que el 89y e m-?RgF;F;LTm _;;SFL.T;;A n2 B9
saldo de la deuda ampliada I FE..'-;;;!E..lI
mantuviera una trayectoria estable y %0 . 2161 18145 73 1648
sostenible como proporcién del PIB. Al 5313

31 de diciembre de 2025, los RFSP

tuvieron un déficit acumulado de

1,713.0 Mmp, cifra inferior en 222.8 Mmp 17130
respecto al observado hasta diciembre E

de 2024 (-1,935.8 Mmp). e pre mnores

FUENTE elaborado por CEFP, Ifigenia Martinez y Hesndndez, con informacion de SHCF, Estadisficas Oportunas.

Centro de Estudios de las Finanzas Publicas, Ifigenia Martinez y Herndndez



3. Panorama Econdmico Internacional

Estados Unidos: Decisiones de Politica Monetaria, 2024 - 2026 / Enero

La Junta de la Reserva Federal (FED) de los
EE. UU. y su Comité Federal de Mercado
Abierto, en su primera reunion de 2026,
los dias 27 y 28 de enero
decidieron, por mayoria, mantener el rango

celebrada

objetivo para la tasa de los fondos federales
en un nivel de entre 3.50 y 3.75%, en linea
con las expectativas del mercado y después
de aplicar tres recortes consecutivos a las

Fecha Cambio Rango
(puntos base) (%)
2024 31 de enero - 5.25-5.50
20 de marzo - 5.25-5.50
01 de mayo - 5.25-5.50
12 de junio - 5.25-5.50
31 de julio - 5.25-5.50
18 de septiembre -50 4.75-5.00
7 de noviembre -25 4.50-4.75
18 de diciembre -25 4.25-4.50
2025 29 de enero - 4.25-4.50
19 de marzo - 4.25-4.50
07 de mayo - 4.25-4.50
18 de junio - 4.25-4.50
30 de julio - 4.25-4.50
17 de septiembre -25 4.00-4.25
29 de octubre -25 3.75-4.00
10 de diciembre -25 3.50-3.75
2026 28 de enero - 3.50-3.75

tasas de interés en 2025.

*FOMC: Cémite Federal de Mercado Abierto de la Reserva Federal de Estados Unidos.
Fuente: Elaborado por el CEFP, Ifigenia Martinez y Herndndez con datos de la Reserva
Federal (FED) de Estados Unidos.

Estados Unidos: Tasa de Desempleo, 2023 - 2025 / Diciembre

(Porcentaje de la poblacién civil laboral, cifras desestacionalizadas)

En el Ultimo mes de 2025, la Tasa de
Desempleo (TD) en EE. UU. fue de 4.4%,
0.1 punto porcentual menor a la del mes
previo (4.5%). En el comparativo anual,
la TD se amplid al pasar de 4.1 a 4.4% de
diciembre de 2024 al mismo mes de
2025. El nivel de la TD fue inferior a las
previsiones de los especialistas, quienes

9«

- ¥ <«

© — N S [
o o O B o M

O 0 O 5 5§ >2€£ 5 000G 2LV OO 5 8585 235 0090 >0

= o Qo 2 [¥] = o Qo = o=

852=z<23°"2802852=2223~2825
2023 2024 2025

esperaban 4.5%.

Fuente: Elaborado por el CEFP, Ifigenia Martinez y Herndndez con datos del U.S.
Bureau of Labor Statistics.

Estados Unidos: Solicitudes Iniciales del Seguro de Desempleo, 2024 - 2026 / Enero

(cifras en miles)

320 4
En la semana del 24 de enero, el 4 |
nimero de solicitudes iniciales por ,,. . .. .. . .,
......................................... 209
seguro de desempleo en EE. UU. se ,,, ™" 7 =&
) . 206
situo en 209 mil, con un decremento ,,, |
de un mil reclamaciones frente a la |, | Solicttudes
semana previo (2] 0 ml|) cooun g ++ Promedio movil de cuatro semanas de
. .. solicitudes
descenso de 0.5%. El promedio movil |
de cuatro semanas se ubicé en 206
- - SIS 33335558585558588858388
mil, 1.1% mayor conrelacion aldato 55553535 n8sso--SogNpsynssnsssoooNas
©8955S65988988=-889085566898888z-c-88
del 17 de enero. SER2IQ PSR "5833r "o "8 -582388-58283%
Fuente: Elaborado por el CEFP, Ifigenia Martinez y Herndndez con datos del U.S. Department of Labor.

Centro de Estudios de las Finanzas Publicas, Ifigenia Martinez y Hernandez



F % - yF F
4 ’ .
. Agenda Econdmica
Lunes | Martes | Miércoles | Jueves | Viernes
Febrero 2026
2 3 4 5 )
Expectativas de los
Especialistas en Economia Reservas Internacionales Anuncio de Politica Confianza del Consumidor
del Sector Privado (Banxico) Monetaria (Banxico) (INEGI)
(Banxico)
Indicador Pedidos . EEUU: Tasa de Desempleo
Manufactureros Consumo Privado (INEGI) ;
(Departamento de Trabajo)
(INEGI)
Confianza Empresarial Formacién Bruta de Capital
(INEGI) Fijo (INEGI)
Expectativas Empresariales . -
Indicadores Ciclicos (INEGI)
(INEGI)
- EEUU: Solicitudes Iniciales de
Remesas Familiares
T Desempleo
(Departamento de Trabajo)
9 10 1 12 13
indice Nacional de Precios . ’ EEUU: Solicitudes Iniciales de
K Reservas Internacionales Indicador Mensual de la
el Gty (Banxico) Actividad Industrial (INEGI) DISSSmELE
(INEGI) (Departamento de Trabajo)
s JeSINeIehe e e fcistes EEUU: Precios al Consumidor
HroClIgi ey (Departamento de Trabajo)
(INEGI) P I
indice de Precios de la
Canasta de Consumo
Minimo
(INEGI)
Puestos de Trabajo afiliados
al Instituto Mexicano del
Seguro Social
(IMSS)
16 17 18 19 20
) . EEUU: Produccién Industrial [EEUU: Solicitudes Iniciales de| Encuesta Mensual sobre
Indicadores del Sector Reservas Intemnacionales . . P .
Manutachurero (INEGI] (Bandco) (Oficina de Andlisis Desempleo Empresas Comerciales
Econdémico [BEA]) (Departamento de Trabajo) (INEGI)
23 24 25 26 27

Producto Interno Bruto
(INEGI)

Reservas Internacionales
(Banxico)

Inversién Extranjera Directa
(Secretaria de Economia)

Indicadores de Ocupacién y
Empleo, mensual (INEGI)

Balanza Comercial de
Mercancias (INEGI)

Indicador Global de la
Actividad Econémica
(INEGI)

indice Nacional de Precios
al Consumidor (INEGI)

Balanza de Pagos
(Banxico)

EEUU: Producto Interno Bruto
(Oficina de Andilisis
Econdémico [BEA])

Crédito de la Banca
Comercial (Banxico)

Indicadores de
Establecimientos con
Programa IMMEX (INEGI)

Indicadores de Ocupacién y
Empleo, trimestral (INEGI)

EEUU: Solicitudes Iniciales de
Desempleo
(Departamento de Trabajo)

Centro de Estudios de las Finanzas Publicas, Ifigenia Martinez y Herndndez
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