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Panorama Econdmico

En abril, los mercados financieros
registraron una elevada volatilidad,
impulsada por una creciente aversion al
riesgo ante el temor de una posible
recesion global. Esta preocupacion estuvo
motivada, principalmente, por las
tensiones de la guerra comercial entre
China y Estados Unidos.

A un mes de que Estados Unidos anunciara
una pausa arancelaria de 90 dias para la
aplicacion de aranceles al resto de los
paises, con excepcion de China, la
volatilidad continué a lo largo de abril, no
obstante, comenz6 a disminuir a medida
que surgieron senales de acercamiento con
China.

Previo a estos acercamientos, el Fondo
Monetario Internacional (FMI) publicé su
informe de Perspectivas de la Economia
Mundial (WEO, por sus siglas en inglés)
correspondiente a abril de 2025. En este
informe, el organismo realizé revisiones a
la baja en sus estimaciones de crecimiento
respecto a la edicién anterior (enero).

El FMI proyecta que la economia mundial
crecera 2.8% en 2025, con una aceleracion
hacia 2026, cuando estima un crecimiento
del 3.0%. Estas cifras representan un ajuste
significativo frente a las proyecciones
anteriores, que anticipaban un crecimiento
de 3.3% para ambos anos.

En paralelo, la politica monetaria global
continda mostrando senales de
moderacion, luego de varios trimestres de
condiciones financieras restrictivas.
Diversos bancos centrales han comenzado

1 SDR. Derechos Especiales de Giro: Canasta del Fondo
Monetario Internacional (FMI) conformada por el délar
americano, euro, libra esterlina, renmimbi y yen japonés.

a realizar recortes en sus tasas de
referencia.

Desempeno de divisas

En abril, por cuarto mes consecutivo, el
dolar se debilité por lo que las divisas de la
canasta SDR' se apreciaron.

Estados Unidos

El indice dolar (DXY) se deprecié por
cuarto mes consecutivo, reflejando una
combinacién de factores, entre ellos la
persistente  incertidumbre  comercial,
ajustes en las expectativas de crecimiento
y sefnales mixtas en torno a la politica
monetaria.

La decision del gobierno de extender por
90 dias la pausa arancelaria para la mayoria
de los paises, excepto China, generd
presion adicional sobre el tipo de cambio,
al aumentar la percepcion de riesgo entre
los inversionistas.

En este contexto, el FMI también realizo
recortes importantes en sus proyecciones
de crecimiento para la economia
estadounidense. Para 2025, espera que el
PIB crezca 1.8%, frente al 2.7% proyectado
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en enero. Para 2026, la estimacién también
se ajust6 a la baja, pasando de 2.1% a 1.7%.

Ademas, la politica monetaria de la Reserva
Federal (Fed) se mantiene en el centro del
analisis econémico. Si bien el banco central
ha optado por mantener las tasas de interés
en niveles elevados para contener
presiones inflacionarias, los recientes datos
de actividad y las perspectivas mas
moderadas de crecimiento han
incrementado las expectativas de posibles
recortes en el segundo semestre del afo.

Esta expectativa también ha contribuido a
la debilidad del délar frente a otras
monedas.

Asia (China'y Japdn)

En Asia, las divisas registraron
movimientos mixtos frente al doélar
estadounidense.

El yuan chino se deprecié marginalmente
(0.1%), posicionandose como la unica
divisa con pérdidas dentro de la canasta
SDR. Su cotizacion oscil6 entre 7.27 y 7.38
CNY/USD. En contraste, el yen japonés fue
la divisa mas apreciada del grupo, con una
ganancia de 4.4%, al cotizar en un rango de
140.34 a 149.42 JPY/USD.

En el plano comercial, destacé el
acercamiento entre China y Estados
Unidos. Dado que el presidente Donald
Trump menciono el dia de hoy (9 de mayo)
que el arancel ideal para productos chinos
deberia situarse en 80%, frente al actual
nivel de 145%. Lo cual es una buena senal,
aunque aun persisten las fricciones
comerciales.

En materia de politica monetaria, el Banco
de Japon mantuvo sin cambios su tasa de
interés de referencia, pero recorté sus
proyecciones de crecimiento econémico
de 1.1% a 0.5% para 2025, en gran medida
debido a la incertidumbre asociada a la
politica comercial de Estados Unidos.

Por su parte, China ha adoptado una
postura mas acomodaticia. Las autoridades
anunciaron una serie de recortes en sus
tasas de interés, incluyendo una reduccion
de 25 puntos base en las tasas de recompra
a siete dias y tasas hipotecarias para los
bancos, con el objetivo de estimular la
actividad econoémica.

En cuanto a las perspectivas de
crecimiento, el FMI realiz6 ajustes a la baja
en sus estimaciones para China y Japon.

Para Japén, el organismo proyecta una
expansion econémica de 0.6% tanto en
2025 como en 2026, por debajo de las
estimaciones previas de 11% y 0.8%,
respectivamente. En el caso de China, el
FMI anticipa un crecimiento de 4.0% en
ambos afos, también por debajo de las
proyecciones publicadas en enero, que
preveian tasas de 4.6% para 2025y 4.5%
para 2026.

Europa

En la eurozona y el RU, las divisas se
apreciaron frente al délar estadounidense.

El euro registr6 una ganancia de 5%,
posicionandose como la divisa mas
apreciada dentro de la canasta del SDR. Por
su parte, la libra esterlina se aprecié 3.2%,
con una cotizacion que fluctué entre 1.24 y
1.28 USD/GBP.
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En materia arancelaria, RU alcanzé un
nuevo acuerdo el 8 de mayo, mediante el
cual se redujeron los aranceles a algunas
importaciones de automéviles britanicos, y
se permitira la entrada de un porcentaje de
acero y aluminio sin aranceles.

Sin embargo, se mantendra un arancel del
10% sobre la mayoria de los productos. En
contraste, en la eurozona ain no se han
concretado acuerdos arancelarios.

Desde el ambito macroeconémico, el FMI
ajusté a la baja sus proyecciones de
crecimiento. Para la eurozona, prevé una
expansion de 0.8% en 2025y 1.2% en 2026,
frente a los 1.0% y 1.4% estimados en
enero. En el caso del Reino Unido, las
nuevas proyecciones se sitian en 1.1% para
2025 y 1.4% para 2026, por debajo de las
previsiones anteriores de 1.6% y 1.5%,
respectivamente.

En términos de politica monetaria, tanto el
Banco de Inglaterra (BoE) como el Banco
Central Europeo (BCE) redujeron sus tasas
en 25 pb, para situarlas en 4.25% y 2.25%.

Comportamiento del petrdleo
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Preco ERRendimiento  —\Volatilidad
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Durante abril, los futuros del crudo West
Texas Intermediate (WTI) registraron una
alta volatilidad, con precios que fluctuaron
entre 58.21y 71.71 délares por barril (dpb),
lo que resulté en un precio promedio
mensual de 62.91 dpb, por debajo del
umbral de los 70 dpb.

La caida en los precios se atribuye a una
combinacion de factores, entre ellos un
aumento en la oferta y una desaceleracion
en la demanda global. No obstante, el
principal elemento detras de esta presion
bajista ha sido la creciente preocupacion
por una menor demanda futura, en un
contexto  marcado  por  tensiones
comerciales que han deteriorado las
expectativas de crecimiento econémico a
nivel mundial.

Economia nacional

El Instituto Nacional de Estadistica y
Geografia (INEGI) publicé la Estimacion
Oportuna del Producto Interno Bruto
Trimestral (EOPIBT) correspondiente al
primer trimestre de 2025. Con cifras
ajustadas por estacionalidad, la economia
mexicana registré un crecimiento de 0.2%
respecto al trimestre previo y una
expansion de 0.6% en términos
interanuales.

Con este resultado, México logré evitar una
recesion técnica, la cual se define como
dos trimestres consecutivos de
contraccién econémica.

Cabe destacar que en el cuarto trimestre de
2024, el PIB se habia contraido 0.6% en
comparacion con el tercer trimestre del
mismo ano.

En cuanto a las perspectivas, el FMI revis6
significativamente a la baja  sus
proyecciones para México.

En su informe de abril de 2025, el
organismo anticipa una contraccién de -
0.3% para este ano, seguida de una
recuperacion moderada en 2026, con un
crecimiento estimado de 1.4%. Estas cifras
contrastan con las proyecciones de su
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edicion  anterior, que preveian una
expansion de 1.4% en 2025 y de 2.0% en
2026.

Comportamiento del PEeso
mexicano

Comportamiento del peso
[Pesos por délar)

2 4.0%
20,8

206 /, 31.0% .
204 20% 2
0.2 0% L
a % >
-—‘19.5 I l 1 X_n 3
8198 ¢ - - 0.0% 3
19.6 ] l l|l . L * i
19.4 -1.0% ¥
19.2 S

19 2.0

138 > x < < 3.0%

553 %8

Precio WRendimiento —Volatdidad

El peso mexicano continu6 su tendencia de
apreciacion durante abril, al registrar una
ganancia mensual de 4.1%. La divisa pasé
de cotizar en 20.43 MXN/USD el 31 de
marzo a 19.60 MXN/USD al cierre del 30 de
abril.

Esta apreciacion estuvo  impulsada
principalmente por la debilidad
generalizada del dodlar estadounidense, en
un contexto marcado por elevada
incertidumbre global y una mayor aversion
al riesgo por parte de los inversionistas.

Comportamiento de las tasas de
interés
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Al 9 de mayo, se observaron reducciones
practicamente a lo largo de toda la curva
de rendimientos.

Perspectiva inflacionaria
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Inflacidon Anual  —Subyacente ——<No Subyacente

El Instituto Nacional de Estadistica y
Geografia (INEGI) dio a conocer la inflacion
interanual al cierre de abril, la cual registré
su tercer aumento consecutivo en lo que va
de 2025, al ubicarse en 3.93%, frente al
3.80% del mes anterior.

A pesar del repunte, la cifra se mantiene
significativamente por debajo del nivel
observado en abril de 2024, cuando la
inflacion fue de 4.65%.

La inflacién interanual no subyacente se
incrementé 3.76% en abiril, por debajo del
4.16% registrado en marzo. En contraste, la
inflacion subyacente repunté de 3.64% a
3.93% en el mismo periodo.

No obstante, a pesar del repunte en la
inflacion subyacente, existe la posibilidad
de que Banxico opte por un recorte de 50
puntos base en la tasa de referencia.
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