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Panorama Econdmico

En su reporte intermedio Economic
Outlook, Interim Report de septiembre, la
Organizacion para la Cooperacion y el
Desarrollo Econémico (OCDE) elevé su
proyeccion de crecimiento para la
economia mundial a 3.2% en 2025, 0.3
puntos porcentuales mas que en junio,
mientras que mantuvo sin cambio la
estimacion para 2026 en 2.9%.

De acuerdo con el organismo, lo anterior
obedecio a la resiliencia econdémica
observada durante la primera mitad del
ano, impulsada por la fortaleza de los
mercados emergentes, la inversion en
sectores vinculados a la inteligencia
artificial en Estados Unidos y el apoyo fiscal
en China, que compensaron los efectos del
endurecimiento arancelario y las presiones
inflacionarias.

Desempeno de divisas

Desempefio de divisas

(Woapacts de/ dok, Sow 100)

En septiembre se observaron movimientos
mixtos en las divisas que integran la
canasta SDR'. sin embargo, a inicios de
octubre las fluctuaciones se acentuaron,
con variaciones mas claras entre ganadoras

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

y perdedoras. Al cierre de septiembre, el
indice DXY mostré un cambio marginal de
0.01%, pero al 10 de octubre registré una
ganancia acumulada de 1.2%. Entre las
principales depreciaciones destacé la del
yenjaponés? afectado por laincertidumbre
politica en ese pais, que presiond a su
moneda frente al délar.

Estados Unidos

De acuerdo con la OCDE, la economia de
Estados Unidos crecera 1.8% en 2025
(revisado al alza desde 1.6%) y 1.5% en
2026, manteniendo esta Gltima prevision
sin cambios respecto a junio.

La mejora en la calificacion obedece al
desempeiio de la economia, la cual ha sido
impulsada por el apoyo fiscal y una sélida
inversion en sectores de alta tecnologia
vinculados a la inteligencia artificial.

En materia monetaria, la Reserva Federal
recort6 su tasa de referencia en 25 puntos
base, para ubicarla en un rango de 4%-
4.25%.

Es probable que continGe con nuevos
recortes, ante la preocupacion de los
miembros de la Fed del enfriamiento del
mercado laboral, cuya tasa se ubicé en
4.3% en agosto, frente al 4.2% de julio,
ademas del objetivo de estabilizar la
inflacion, que cerrd agosto en 2.9%, tras
haberse mantenido en 2.7% durante junio y
julio.

?la depreciacion de cierre de septiembre fue de 0.6%, en tanto
que, al 10 de octubre, la pérdida fue de 3.6%.
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Asia (Chinay Japon)

En Asia, las divisas tuvieron un
comportamiento mixto frente al délar.

El yen japonés fue la divisa mas depreciada
de la cesta SDR, al cotizar entre 146.2 y
149.9 JPY/USD. En tanto que el yuan chino
acumulé su segunda ganancia mensual
consecutiva, aunque en esta ocasion, fue
marginal (0.1%). La divisa cotizé en un
rango de 7.10 y 7.15 CNY/USD.

La OCDE proyecté que la economia de
China crecera 4.9% en 2025 (revisado al
alza desde 4.7%) y 4.4% en 2026
(ligeramente superior al 4.3% estimado en
junio). La mejora se debi6 a que el
desempeno del pais ha mostrado
resiliencia gracias al aumento del gasto
puablico, que ha compensado el impacto
negativo de la debilidad del mercado
inmobiliario y de las tensiones comerciales
con Estados Unidos.

El organismo prevé que el crecimiento se
modere conforme se reduzcan los
estimulos fiscales, se apliquen mayores
aranceles y se desvanezcan los efectos de
la  anticipacion de  exportaciones
observada en la primera mitad del aio.

No obstante, las tensiones arancelarias
continuaran, debido a que Estados Unidos
anuncié un arancel de 100% a productos
provenientes de China, que entrara en
vigor el 1 de noviembre, en respuesta a la
decision de ese pais de mantener el control
sobre la produccion y exportacion de
tierras raras, utilizadas en sectores
estratégicos como la tecnologia y la
defensa.

EnJapon, la OCDE proyecta un crecimiento
de 1.1% para 2025 (revisado al alza desde
0.7%) y de 0.5% para 2026 (ligeramente
superior al 0.4% estimado en junio). De
acuerdo a la OCDE, la mejora responde, en

parte, al impulso de la inversion en sectores
de alta tecnologia, asi como a los nuevos
acuerdos bilaterales alcanzados con socios
comerciales como la Unién Europea (UE) e
Indonesia, que han reducido los aranceles
aplicados a ciertos productos.

No obstante, el entorno politico interno
continba  siendo  un  factor de
incertidumbre. La reciente crisis politica en
Japén ha debilitado al yen, pues la pérdida
acumulada al 10 de octubre fue de 3.6%.

Europa

En la Eurozona y el Reino Unido (RU), las
divisas registraron datos mixtos.

El euro fue la divisa mas apreciada (0.7%)
de la cesta SDR, al cotizar entre 1.16 y 1.18
USD/EUR. Por su parte, la libra esterlina
tuvo una pérdida de 0.2%, sus
fluctuaciones estuvieron entre 1.33 y 1.37
USD/GBP.

En cuanto a las proyecciones de
crecimiento para la eurozona, la OCDE
estima que el PIB se expandird 1.2% en
2025 (desde 1% previsto en junio) y 1.0% en
2026 (ligeramente por debajo del 1.2%
anterior).

Pese a la mejora en las proyecciones para
2025, el organismo sefala que existen
mayores fricciones comerciales y una
persistente  incertidumbre  geopolitica,
parcialmente compensados por
condiciones crediticias mas favorables.

Por su parte, el Banco Central Europeo
(BCE) mantiene una perspectiva moderada
de crecimiento, anticipando que la
economia de la eurozona crecera 1.4% en
2025y 1.6% en 2026. Estas proyecciones se
sustentan en una recuperacion gradual del
consumo privado, una mejora en la
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confianza empresarial y el apoyo de una
politica monetaria mas flexible hacia 2025.

En el caso del Reino Unido (RU), la OCDE
proyecta un crecimiento de 1.4% para 2025
(ligeramente superior al 1.3% estimado en
junio) y de 1.0% para 2026, manteniendo
sin cambios esta Gltima prevision.

El organismo explicé que el desempeno
econémico estara condicionado por una
politica fiscal mas restrictiva, mayores
costos comerciales y un entorno de
elevada incertidumbre, factores que
continuaran limitando tanto la demanda
interna como el comercio exterior.

Comportamiento del petrdleo
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Durante septiembre, los futuros del crudo
West Texas Intermediate (WTI) registraron
una cotizaciéon promedio de 67.09 délares
por barril (dpb), tras fluctuar en un rango
de entre 61.87 y 65.72 dpb.

Este comportamiento representd una
recuperacion de 5% respecto al mes
previo, cuando el hidrocarburo habia
acumulado una caida de 4.7% frente a julio.

El repunte respondié principalmente a
expectativas de una mayor demanda
estacional y a la reduccion de inventarios
en Estados Unidos, pese al aumento en la
produccién de algunos paises de la
Organizacion de Paises Exportadores de
Petréleo y aliados (OPEP+).

Economia nacional

En cuanto a las proyecciones de
crecimiento para México, la OCDE estima
una expansion del 0.8% en 2025 (desde
0.4% previsto en junio) y del 1.3% en 2026
(desde 1.1%). Lo anterior debido a la mayor
resiliencia de  las  exportaciones
manufactureras, que han mostrado
fortaleza pese al entorno de mayores
aranceles y a la moderacion de la demanda
externa.

Por su parte, el Banco Mundial, en su
informe América Latinay el Caribe: octubre
de 2025, proyecta un crecimiento de 0.5%
para 2025y de 1.4% para 2026, destacando
que el desempeno econdémico estara
condicionado por la debilidad del consumo
interno y la menor inversion pudblica y
privada.

En tanto, el Banco de México, en su Informe
Trimestral abril-junio 2025, anticipa que el
PIB crezca entre 0.1% y 1.1% en 2025, y
entre 0.3% y 1.9% en 2026, apoyado por la
gradual  recuperacion del consumo
privado, la estabilidad del mercado laboral
y un entorno inflacionario mas controlado
que permitiria un ciclo moderado de
recortes adicionales en la tasa de
referencia.
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Comportamiento del peso
mexicano

Compartamiento del peso
(Pesos por délar)
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Precio  MBRendimiento  —Volatilidad

En México, el peso se aprecido 1.7%, al
cotizar 18.64 MXN/USD al 29 de agosto a
18.33 MXN/USD el 30 de septiembre. La
divisa se ve favorecida por el diferencial de
tasas entre México y Estados Unidos, asi
como la menor volatilidad cambiaria.

Comportamiento de las tasas de
interés

Cares to Aerdhrvertos
Septiewibre - Ocdabre 2025

Al 12 de octubre, se observaron
reducciones a lo largo de practicamente
toda la curva de rendimientos, con
excepcion de los plazos mas cortos. Este
comportamiento es consistente con la
decision del Banco de México (Banxico) del
pasado 18 de septiembre, cuando recorté la
tasa de referencia en 25 puntos base,
ubicandola en 7.5%. La medida reflej6 una
evaluacion del banco central sobre la
convergencia gradual de la inflacion hacia
su objetivo, asi como la necesidad de

apoyar la actividad econémica en un
entorno de menor dinamismo global.

Perspectiva inflacionaria

Inflacién

(Verdockde aeuol)

—No Subyacente

Inflacion Anual  —Subyacente

El Instituto Nacional de Estadistica y
Geografia (INEGI) reporté que la inflacion
interanual se aceler6 en septiembre, al
pasar de 3.57% en agosto a 3.76%. Este
repunte respondi6 al incremento tanto del
componente subyacente como del no
subyacente. El indice subyacente registré
una variacion anual de 4.28% (desde 4.23%
en agosto), mientras que el no subyacente
aument6 2.02% (desde 1.38%).

En este contexto, y considerando que
Banxico ha senalado que continuara
evaluando posibles recortes adicionales en
la tasa de referencia, dicha expectativa se
ve reforzada por dos factores: la reciente
aceleracion de la inflacion (aunque aun
dentro del rango objetivo) y la probabilidad
de que la Fed mantenga su ciclo de
recortes, lo que permitiria conservar un
diferencial de tasas atractivo.
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