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Panorama Econdmico

En julio, el Fondo Monetario Internacional
(FMI) publicé su informe Perspectivas de la
Economia Mundial (WEO, por sus siglas en
inglés), en el que senalé que la economia
mundial crecerd 3.0% en 2025 y 3.1% en
2026, lo que representa una revision al alza
con respecto a las estimaciones de abril,
donde estimaban crecimientos de 2.8% y
3%, respectivamente.

Esta mejora se sustent, de acuerdo al
organismo, por un entorno de aranceles
promedio mas moderados de lo anticipado
en Estados Unidos, una politica fiscal mas
expansiva en algunas  economias
avanzadas, y un debilitamiento del délar.

Por otra parte, en el ambito de politica
monetaria, comienzan a surgir divisiones
entre los miembros de los principales
bancos centrales: por un lado, quienes
abogan por mantener las tasas de interés
sin cambios para evitar presiones
inflacionarias derivadas de la aplicacion de
nuevos aranceles; y por otro, quienes
favorecen una relajacion monetaria para
respaldar el crecimiento econémico ante
un entorno global atn incierto.

En el frente comercial, los nuevos
aranceles estadounidenses entraron en
vigor el 7 de agosto, tras haber sido
diferidos desde su fecha original del 1 de
agosto. No obstante, varios socios clave,
como el Reino Unido (RU), la Unién
Europea (UE), Jap6n y otras economias
asiaticas, lograron alcanzar acuerdos
bilaterales con Estados Unidos previo a su
aplicacion, lo que fue interpretado

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

positivamente por los mercados al reducir
el impacto potencial sobre el comercio
global.

Otros, como China y México, obtuvieron
una prorroga para su aplicacion, lo que
ayudé a mitigar los posibles efectos
adversos sobre los flujos comerciales y la
confianza en los mercados financieros.

Desempeno de divisas

Desempeio de divisas
[Wespeex ba det Sabr, Aase 100)

En julio, ante el fortalecimiento del délar,
las divisas de la canasta SDR' se
depreciaron a cierre de julio. En agosto, la
tendencia continud, aunque con una menor
intensidad.

Estados Unidos

El indice délar (DXY) rompié en julio su
racha positiva de seis meses consecutivos
al alza, reflejando una mayor cautela en los
mercados financieros internacionales.

En Estados Unidos, se registraron eventos
clave que influyeron en el desempeiio del
dolar. El 30 de julio, la Reserva Federal
decidi6 mantener la tasa de interés en el
rango de 4.25%-4.50%?. La decision reflejo
divisiones dentro del Comité: mientras
algunos miembros respaldan un recorte

2 No obstante, el mercado anticipa un recorte de 25 puntos
base (pb) en la préxima reunion de septiembre.
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para estimular el crecimiento econémico,
otros prefieren mantener una postura
restrictiva ante el riesgo de presiones
inflacionarias, particularmente en un
contexto de nuevas medidas arancelarias.

A pesar del entorno arancelario
persistente, el FMI revis6 al alza sus
proyecciones de crecimiento para la
economia estadounidense. En su informe
de julio, estimé un crecimiento de 1.9%
para 2025 (desde 1.8% en abril) y de 2.0%
para 2026 (desde 1.7%), reflejando una
visién mas optimista sobre la resiliencia de
la actividad econémica frente a los
choques externos.

Asia (China 'y Japdn)

En  Asia, las divisas  registraron
depreciaciones ante la fortaleza del ddlar.

El yen japonés fue la mas afectada dentro
de la cesta del SDR, con una caida de 3.9%,
moviéndose en un rango de 142.9 a 149.9
JPY/USD. En contraste, el yuan chino fue la
menos depreciada (-0.6%), con
fluctuaciones entre 7.1y 7.2 CNY/USD.

El tema arancelario continué influyendo en
los movimientos cambiarios.

En el caso de China, aunque persisten
diferencias para alcanzar un acuerdo
definitivo, se logré una extension en la
aplicacion de ciertas medidas.

Para Japon, el 23 de julio se pacté un
acuerdo que estableci6  aranceles
reciprocos de 15% en lugar de 25%.
Ademas, el pais nipon se comprometio a
invertir 550 mil millones de délares en
Estados Unidos, sin que se especificara el
plazo de dicha inversion. No obstante, a
pesar de la reduccion arancelaria, las
exportaciones automotrices, sector clave
para Japon, no quedaron exentas de este
gravamen.

En cuanto a perspectivas de crecimiento, el
FMI proyecta para China avances de 4.8%
en 2025 y 4.2% en 2026, superiores a su
estimacion previa de 4.0% para ambos
anos. Para Japon, la proyeccion es de 0.7%
y 0.5%, respectivamente. Con respecto al
0.6% que proyect6 para ambos anos en su
informe anterior.

En materia monetaria, el Banco Popular de
China anuncié que en la segunda mitad de
2025 aplicara una politica monetaria
flexible y reforzara la implementacién y
supervision de las politicas de tasas de
interés. Por su parte, el Banco de Japén
mantuvo su tasa en 0.5%.

Europa

En la eurozona y el RU, las divisas
registraron pérdidas de 2.4% y 3.9%,
respectivamente. El euro se movi6é en un
rango de 1.14 a 1.18 USD/EUR, mientras que
la libra esterlina fluctu6é entre 1.32 y 1.38
USD/GBP.

En el ambito arancelario, la UE alcanzé un
acuerdo antes del 1 de agosto, evitando asi
un incremento sobre la tasa vigente del
15%. El RU, por su parte, habia concretado
este acuerdo desde mayo. Aunque se
mantiene un arancel reciproco del 10%,
Estados Unidos ampliara su acceso al
mercado britanico gracias a la reduccion y
eliminacion de barreras no arancelarias, lo
que permitird inversiones en sectores
como agricultura, industria aeroespacial,
automotriz, entre otros.

Pese a que el tema arancelario sigue
vigente, el FMI mejor6 las proyecciones de
crecimiento para ambas economias en
2025 y mantuvo sin cambios las de 2026.
Para la eurozona, espera un crecimiento de
1.0% en 2025 (frente a 0.8% del informe
previo) y 1.2% en 2026. En el caso del RU,
espera un avance de 1.2% en 2025 (1.1%
abr) y 1.4% en 2026.
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Comportamiento del petrdleo

Petrdles
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Durante julio, los futuros del crudo West
Texas Intermediate (WTI) fluctuaron en un
rango de entre 65.1y 70 délares por barril
(dpb), con un precio promedio de 67.09
dpb, lo que significé una disminucion
marginal de 0.36% con respecto al precio
promedio de junio (67.33 dpb).

Las fluctuaciones en los precios
obedecieron tanto a factores de oferta y
demanda, asi como a factores
especulativos, por factores geopoliticos, lo
cual podria impactar en el suministro del
mismo.

Economia nacional

De acuerdo con cifras desestacionalizadas
del Instituto Nacional de Estadistica y
Geografia (INEGI), el Producto Interno
Bruto (PIB) oportuno registré6 un
crecimiento de 0.7% trimestral y 1.2%
anual en el segundo trimestre de 2025. Con
ello, el crecimiento acumulado en el primer
semestre del afo se ubica en 0.9% anual.

En cuanto a las perspectivas de cierre para
2025, el FMI ajusto a alza su proyeccion de
crecimiento para México, estimando ahora
una expansion de 0.2%, lo que representa
una correccion positiva de 0.5% puntos
porcentuales respecto a su prevision
anterior. Para 2026, mantuvo sin cambios
su estimacion en 1.4%.

En cuanto a la relacién comercial con
Estados Unidos, se anuncid que la entrada
en vigor del arancel del 30%, se extendi6
por un plazo adicional de 90 dias.

Comportamiento del peso
mexicano

Compaortamiente del peso

(Pesos por délar)
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En México, el peso mexicano se apreci6
marginalmente, al pasar de 18.83
MXN/USD del 30 de junio a 18.79
MXN/USD al 31 de julio.

Comportamiento de las tasas de
interés

Curwa de Bendhriesten
Damis - bukly 2023

Al 8 de agosto, se observaron reducciones
a lo largo, de practicamente, toda la curva
de rendimientos. Esto estuvo relacionado
con la decision por parte del Banco de
México (Banxico) de recortar la tasa de
referencia en 25 pb, lo que ubic6 en un
nivel de 7.75%.
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Perspectiva inflacionaria

Inflacién
(Varsacido mmwal)
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inflacion Anual  —Subyacente ——No Subyacente

El Instituto Nacional de Estadistica y
Geografia (INEGI) informé que la inflacién
interanual a cierre de julio se ubicé en
3.51%, registrando una disminucién
significativa respecto al 4.32% reportado
en junio.

Esta desaceleracion se explicé
principalmente por un menor ritmo de
crecimiento tanto en la inflacion no
subyacente, la cual tuvo un aumento de
1.14% en julio, con respecto al 4.43%
observado en junio.

La inflacion subyacente se ubicé en 4.23%,
una reduccién marginal con respecto a la
registrada a cierre de junio (4.24%).

: Riesgos y Perspectivas
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