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Indicadores Macroecondmicos México

Variable Actual 2026E
Tipo de Cambio 17.40 18.20

e Noticia: La cifra oportuna del PIB de México al 2T26
exhibié un crecimiento de 2.2% a/a, superando nuestro
prondstico (1.1%) y el del consenso (1.6%). Con ajustadas
por estacionalidad, avanzé 1.5% t/t. El dato revisado se
publicard el 24 de agosto.

e Relevante: El PIB observd su mayor expansidn trimestral
desde 2020, recuperandose del tropiezo del 1T. Las tres
grandes ramas de la actividad se expandieron, siendo
lideradas por el sector agropecuario.

e Implicacion: Prevemos que el crecimiento del producto se
modere. Por un lado, el panorama para la exportacion es
robusto. Por el otro, la incertidumbre seguira pesando sobre
la inversion, la generacion de empleo y el gasto de los
hogares, y ademas se disipara el efecto del Mundial.

Grafica 1. PIB a precios constantes*
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*Cifras ajustadas por estacionalidad.
Fuente: Andlisis Bx+ / INEGI.

30 de julio de 2026

Producto borré caida del 1T

Con cifras originales, el crecimiento del producto se aceleré a 2.2%
a/a, maximo de dos afios. Con cifras desestacionalizadas, la
variacién anual paso de 0.4% a 2.1%, su mejor lectura desde 2023.
A tasa trimestral reboté 1.5%, un ritmo no visto desde el 4T20. Las
tres ramas de la actividad se recuperaron de la caida del 1T.

* Agropecuario (7.3% a/a, 3.3% t/t). Exhibié su mayor expansion
interanual desde 2012 vy trimestral en cinco observaciones.
Reflejé la dindmica favorable en la exportacidn agropecuaria y
en la manufactura de alimentos.

Industria (0.8% a/a, 1.6% t/t). Vio su mayor alza trimestral en 17
observaciones. No obstante, se mantuvo 1.8% debajo de su
ultimo pico, observado en el 3T23. La construccién habria
observado mejoras en edificacion y mayor estabilidad en la obra
civil. La manufactura también habria repuntado, soportada por
la exportacion, especialmente del segmento no automotriz.

Servicios (2.5% a/a, 1.5% t/t). Vieron su mayor alza interanual y
trimestral en nueve y 22 lecturas. Se habrian observado avances
en el comercio, transporte y recreativos, lo cual habria reflejado
un dinamismo algo mas favorable en el consumo privado y algin
impulso modesto asociado al Mundial.

Actividad crecera a un ritmo mas modesto en adelante

Prevemos que el crecimiento del producto se modere. Por un
lado, el panorama para la exportacidn es robusto. Por el otro, la
incertidumbre seguird pesando sobre la inversion, la generacion
de empleo y el gasto de los hogares, y ademas se disipara el efecto
del Mundial. Por todo ello, y pese a la sorpresa positiva del 2T,
mantenemos la prevision de crecimiento del PIB en 0.9%.

Es posible que el consumo privado todavia sea beneficiado al inicio
del 3T por el evento deportivo, directa e indirectamente (habria
generado algunos empleos temporales). También le apoyaradn la
moderacion en la inflacion y en la menor caida de las remesas. No
obstante, el gasto seguird limitado mientras el empleo no crezca
de forma sostenida, mds en un contexto de baja confianza.

La incertidumbre comercial se prolongé luego de que los EE. UU.
no ratificaran el T-MEC. Ello, aunado a los cuestionamientos sobre
la percepcidn del Estado de Derecho en el pais y a los recortes en
el gasto publico, mantendran un freno sobre la inversidn fija. En
2027 asumimos cierta mejora en la inversién, asumiendo que se
concrete la actualizacion del T-MEC y menores tasas de interés.

Se prevé que un crecimiento econdmico superior a su tendencia
de largo plazo en los EE. UU. y el trato comercial preferente a
bienes mexicanos continden apoyando a la exportacién. Algunos
rubros seguiran afectados por las tarifas (metdlica, automotriz)
mientras no concluyan las negociaciones para renovar al T-MEC.



ECO Bx+

REVELACION DE INFORMACION DE REPORTES DE ANALISIS
DE CASA DE BOLSA VE POR MAS, S.A. DE C.V.,, GRUPO
FINANCIERO VE POR MAS, destinado a los clientes de
CONFORME AL ARTICULO 47 DE LAS Disposiciones de caracter
general aplicables a las entidades financieras y demas personas
que proporcionen servicios de inversion (las “Disposiciones”).

Alejandro Javier Saldafa Brito, Ariel Méndez Veldzquez, Baltasar
Montes Guerrero y Elisa Alejandra Vargas Aforve, analistas
responsables de la elaboracion de este documento estan
disponibles en www.vepormas.com, el cual refleja exclusivamente
el punto de vista de los analistas quienes Unicamente han recibido
remuneraciones por parte de Bx+ por los servicios prestados en
beneficio de la clientela de Bx+. La remuneracion variable o
extraordinaria que han percibido esta determinada en funcién de la
rentabilidad de Grupo Financiero Bx+ y el desempefio individual de
cada analista.

El presente documento fue preparado para (uso interno/uso
personalizado) como parte de los servicios asesorados y de Andlisis
con los que se da seguimiento a esta Emisora, bajo ningun motivo
podra considerarse como una opinién objetiva sobre la Emisora ni
tampoco como una recomendacion generalizada, por lo que su
reproducciéon o reenvio a un tercero que no pueda acreditar su
recepcion directamente por parte de Casa de Bolsa Bx+ libera a
ésta de cualquier responsabilidad derivada de su utilizaciéon para
toma de decisiones de inversion.

Las Empresas de Grupo Financiero Bx+ no mantienen inversiones
arriba del 1% del valor de su portafolio de inversién al cierre de los
ultimos tres meses, en instrumentos objeto de las recomendaciones.
Los analistas que cubren las emisoras recomendadas es posible
que mantengan en su portafolio de inversion, la emisora
recomendada. Conservando la posicion un plazo de por lo menos 3
meses. Ningun Consejero, Director General o Directivo de las
Empresas de Grupo Financiero Bx+, fungen con algun cargo en
las emisoras que son objeto de las recomendaciones.

Banco Bx+ y Casa de Bolsa Bx+ brindan servicios de inversion
asesorados y no asesorados a sus clientes personas fisicas y
corporativas en México y en el extranjero. Es posible que a través
de su éarea de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales,
Administracion de Portafolios u otras le preste o en el futuro le
llegue a prestar algun servicio a las sociedades Emisoras que sean
objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las entidades que
conforman Grupo Financiero Bx+ reciben contraprestaciones por
parte de dichas sociedades por sus servicios antes referidos. La
informacion contenida en el presente reporte ha sido obtenida de
fuentes que consideramos fidedignas, aun en el caso de
estimaciones, pero no es posible realizar manifestacion alguna
sobre su precision o integridad. La informacion y en su caso las
estimaciones formuladas, son vigentes a la fecha de su emision,
estan sujetas a modificaciones que en su caso y en cumplimiento a
la normatividad vigente sefalaran su antecedente inmediato que
implique un cambio. Las entidades que conforman Grupo
Financiero Bx+, no se comprometen, salvo lo dispuesto en las
“Disposiciones” en términos de serializar los reportes, a realizar
compulsas o versiones actualizadas respecto del contenido de este
documento.

Este documento se formula como una recomendaciéon generalizada
o personalizada para los destinatarios especificamente sefialados
en el documento, no podra ser reproducido, citado, divulgado,
utilizado, ni reproducido parcial o totalmente aun con fines
académicos o de medios de comunicacion, sin previa autorizacion
escrita por parte de alguna entidad de las que conforman Grupo
Fin_anciero Bx+.
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