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1.- Panorama Econdmico y Financiero al cierre del ejercicio 2024.

1.1.- Panorama Econdmico Internacional.

La Reserva Federal (Fed) recortd su tasa de interés de referencia en 25 puntos base (pb), situdndola en el
rango 4,25%-4,5%. En el comunicado, se mantuvo el mensaje de que recientes indicadores sugieren una
actividad econdmica que ha continuado expandiéndose a un sélido ritmo. Desde principios de afio, las
condiciones del mercado laboral en general han mejorado y la tasa de desempleo ha aumentado, pero
sigue siendo baja. La inflacidon ha avanzado hacia el objetivo del 2%, pero sigue siendo algo elevada. La
votacién no fue undnime, si no que hubo un voto disidente de mantener la tasa en esta reunion.

La actividad y el mercado laboral en Estados Unidos se han mostrado mas resilientes, con una inflacién
algo mayor a lo esperado por la autoridad monetaria. El PMI de servicios sorprendio al mercado (efectivo:
58,5; esperado: 55,8; anterior: 56,1), registrando su expansién mas alta en tres afios, lo que contrasta con
el PMI de manufacturas, el que cayo a su nivel mas bajo desde mayo 2020 (efectivo: 48,3; esperado: 49,5;
anterior: 49,6). Los datos muestran una creciente divergencia en la economia, caracterizada por un sélido
crecimiento en los servicios y un deterioro mas elevado en la industria manufacturera. El dato de IPC de
noviembre confirma las dificultades en el tramo de convergencia hacia la meta del 2%. La inflacidn
aumentd 0,3% mensual y alcanzd 2,7% a/a (desde el 2,6% en el mes previo), mientras que la medida
subyacente subié 0,3% mensual y se mantuvo en 3,3% a/a.

Hacia adelante, se esperan menos recortes que los proyectados en septiembre sefialando una mayor
cautela sobre la rapidez con la que pueden seguir reduciendo las tasas. Jerome Powell sefiald, en su
discurso post-reunion que la economia de EE.UU. ha crecido a un ritmo fuerte la segunda mitad de 2024
y la inflacién ha sido mds alta de lo esperado. Asimismo, enfatizé que futuros recortes requeririan nuevos
avances en la inflacion. Por su parte, las proyecciones del FOMC muestran una mediana de dos recortes
de tasas en 2025, dos adicionales en 2026 y uno en 2027, lo que representa un ajuste de 50 pb por sobre
lo proyectado en septiembre. La reaccidn del mercado fue significativa, donde la tasa del bono del tesoro
a 10 afos subid en torno a 10pb y el DXY se aprecio cerca de un 1% post comunicado y discurso de Powell.

Banco Central Europeo (BCE) recortd 25 pb su tasa de facilidad de depdsito por cuarta vez en el afio,
dejandola en 3%. Si bien en el comunicado se eliminé la referencia de “mantener los tipos de interés
suficientemente restrictivos durante el tiempo que sea necesario”, sefald que los recortes realizados
hasta ahora (100 pb este afio) ya han cubierto mucho terreno en términos de flexibilizacién. Ademas, el
BCE actualizé su proyeccion de crecimiento del PIB de la Zona Euro, estimando una expansion de 0,7% en
2024, 1,1% en 2025 y 1,4% en 2026. El BCE advirtié ademas que los riesgos para el crecimiento estdn
sesgados a la baja, mientras que aquellos para la inflacién estan equilibrados.

Las tensiones geopoliticas, la incertidumbre fiscal en EE.UU. y el anuncio de la Fed imprimieron volatilidad
a los mercados globales. El délar global (DXY index) se ha apreciado 1,9% desde nuestro ultimo informe
mensual (28 de noviembre). Por su parte, las tasas largas de bonos soberanos aumentaron mas de 20 pb
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(EE.UU. 10y: 4,49%). Finalmente, el SP&500 luego de superar los 6.000 puntos, maximo histérico, revertié
parte del alza y luego del anuncio de la Fed cayé mas del 2%.

Anuncio de estimulos en China aun generan escepticismo, mientras que ventas minoristas de noviembre
confirman la desaceleracién del consumo. El gobierno chino reafirmé las promesas de estimulos
econdmicos para incentivar la economia. En la reuniéon del politburé del 9 de diciembre, prometieron
fortalecer los "ajustes de politica anticiclica no convencionales" y "expandir de manera integral la
demanda interna", a la vez que cambiaron la postura de su politica monetaria de "prudente" a
"moderadamente laxa". La ultima vez que el Banco Popular de China caracterizé su postura de politica
monetaria como "moderadamente laxa" se remonta a 2009-2010, pasando el mercado desde
expectativas bajas pre-reunidn a una visién mas positiva una vez hechos los anuncios. No obstante, el
ultimo dato de ventas minoristas de noviembre enfrid los dnimos al decepcionar al mercado (efectivo:
3,0%; esperado: 5,0%; anterior: 4,8%), lo que pone de manifiesto la desaceleracion del consumo vy la
necesidad de medidas mas estructurales para incentivar el consumo y el mercado inmobiliario.

El Banco Central de Brasil incrementd su tasa Selic en 100 pb, llevandola a 12,25%. Asimismo, el
comunicado de la decisidn anticipa dos nuevas alzas de la misma magnitud. Estos movimientos se dan en
un contexto donde el pasado 28 de noviembre el real brasilefo cayé a un minimo histérico, mientras que
la bolsa de valores retrocedid fuertemente debido a la preocupacién del mercado por la situacién fiscal
del pais tras propuestas de recortes por parte del gobierno que consideraron insuficientes para abordar
el déficit fiscal (recorte de 11.800 millones de ddlares). El crecimiento del PIB del 3T24, que sorprendié al
alza con un avance de 4% a/a, no sirvid para tranquilizar los temores, sino que acrecentd los miedos de
un sobrecalentamiento en la economia. La decisidn del Banco Central, por lo tanto, es consistente con el
deterioro que han mostrado las expectativas de inflacién y busca reforzar la credibilidad de la politica
monetaria.

Petrdleo evidencia volatilidad ante agitado entorno geopolitico. El precio del petréleo WTI habia subido a
USS 71,29 por barril la semana pasada debido al aumento de la incertidumbre geopolitica en Oriente
Préoximo y a la nueva ronda de sanciones de la UE contra los flujos de petréleo ruso, pero esta semana ya
ha retomado los niveles del mes anterior, bajando de los USS 70 por barril. Por otro lado, el cobre también
ha oscilado por distintos factores, entre los cuales destacan la incertidumbre respecto a su demanda por
parte de China y por la posible guerra comercial entre esta ultima y EE.UU., lo que afectaria la demanda
del metal rojo.

1.2.- Mercado de valores.

El 2024 sera recordado como el afio en que la Reserva Federal de Estados Unidos comenzd a recortar las
tasas de interés por primera vez en cuatro afos. Mas alld de este hecho, el comportamiento de la tasa a
10 aifos desde septiembre muestra un aumento significativo de alrededor de 100 puntos basicos, pasando
del 3,6% al 4,6% actual. Este movimiento se debe a una inflacién mas resistente a la baja y al triunfo de
Donald Trump, cuyas politicas podrian generar mayores niveles inflacionarios.
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En este contexto, la renta fija no tuvo un buen cierre de afio en general, especialmente los instrumentos
de mayor duracién como los bonos del tesoro a mediano plazo y los bonos de grado de inversion. Estos
activos cayeron 2,3% y 2,7% en diciembre, cerrando el 2024 con rendimientos de -0,6% y 0,9%,
respectivamente. En contraste, los bonos de alto rendimiento y los bonos de mercados emergentes
obtuvieron retornos anuales cercanos al 8,0% y al 5,5%, pese a la caida en el Ultimo mes, reflejando su
correlacién con el buen desempefio de las acciones, el activo de riesgo por excelencia.

En un escenario de crecimiento econdmico robusto, con proyecciones de mejoras en productividad
gracias a la inteligencia artificial y un gasto del consumidor pujante, las acciones tuvieron un afio
destacado, especialmente las tecnoldgicas. El S&P500 cerrd con una suba de 26,9%, mientras que el
Nasdaqg subid un 28,6%. Por otro lado, las acciones industriales cayeron un 4,6% en diciembre, pero
lograron un rendimiento anual del 16,2%. La brecha de aproximadamente 12 puntos porcentuales entre
el desempefio de las tecnoldgicas y los sectores mas vinculados a la economia real, como el Dow Jones,
subraya la relevancia de la inteligencia artificial como tendencia dominante.

En Europa, las perspectivas no fueron tan favorables como en Estados Unidos. Sus principales economias
como Alemaniay Francia enfrentaron desafios econémicos y politicos, lo que explica el menor desempeiio
de sus mercados bursatiles. Las acciones europeas rindieron un 5,4% en 2024, marcando una diferencia
de 10 puntos porcentuales respecto al Dow Jones. El Banco Central Europeo también redujo las tasas de
interés varias veces en el afio, llevando la tasa de corto plazo al 3%, comparada con el 4,25% de Estados
Unidos. Este diferencial, junto con el panorama econémico y politico adverso, llevé al euro a depreciarse
un 7% frente al délar en 2024.

En cuanto a China, el pais experimentd un afio complicado en términos de actividad econdmica, aunque
se espera que alcance su objetivo de crecimiento del 5%, segun declaraciones recientes del presidente Xi
Jinping. Sin embargo, la crisis en el mercado inmobiliario y una posible intensificacidon de la “guerra
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comercial” con Estados Unidos generan preocupacién. Las proyecciones para 2025 anticipan un menor
crecimiento, acompanado de una probable reforma fiscal, una mayor competencia con Estados Unidos
tanto en lo comercial como en lo geopolitico, y una renovacidn del 20% en la clpula del partido comunista,
lo que podria dar pistas sobre el rumbo del pais en los préoximos cinco afios. A pesar de este contexto, las
acciones chinas tuvieron un excelente desempefio en 2024, con un rendimiento cercano al 29,0%,

impulsadas por los anuncios de estimulos monetarios y fiscales del gobierno central.
1.3.- Producto Interno Bruto.

La Organizacién para la Cooperacidn y el Desarrollo Econdmico espera que la economia mundial acelere
ligeramente el afio préximo, con una menor inflacidn, aunque con un alto grado de incertidumbre por
factores como las tensiones geopoliticas en Medio Oriente y por la posibilidad de politicas mas restrictivas
para el comercio.
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La OCDE, como también es conocido el organismo con sede en Paris, mantuvo sin cambios su estimado
de crecimiento mundial para 2024 en 3.2% y mejord la prevision para el avance del PIB global en 2025 de
3.2 a 3.3%. El estimado de crecimiento de 2026 fue establecido en 3.2%.

La economia mundial ha demostrado ser resiliente. La inflacion ha seguido disminuyendo hacia los
objetivos de los bancos centrales, mientras que el crecimiento se ha mantenido estable. Siguen existiendo
desafios importantes. Las tensiones geopoliticas plantean riesgos a corto plazo, los coeficientes de deuda
publica son elevados y las perspectivas de crecimiento a mediano plazo son demasiado débiles.

1.4.- Inflacion.

La inflacién en noviembre se ubica en torno a lo esperado. Sin sorpresas, la variacion mensual del IPC se
ubico en 0,25% m/m, donde el mayor impulso vino de la mano del pasaje aéreo (25,3% m/m; incidencia
0,135pp.), lo que fue en parte contrarrestado por la caida en el precio de las bencinas (-2,3% m/m; -
0,075pp.) beneficiado por la baja del precio internacional del petrdleo. Con esto, el registro inflacionario
anual retrocede hasta 4,2% (4,7% previo). Asi, mantenemos nuestra visidon de que el afio cerrard con una
inflacion de 4,7%, algo por debajo de la proyeccion del Banco Central en su tltimo IPoM (4,8% a/a vs 4,5%
IPoM previo).

Inflacién subyacente podria apuntar a una persistencia algo mayor a lo anticipado. Con un aumento en el
margen de 0,28% m/m, el componente sin volatiles registrd un incremento anual de 4%. El componente
de servicios sin volatiles exhibié una variacion mensual mayor (0,29%) con un avance interanual de 5%
donde, al excluir las lineas de administrados e indexados, la inflacidn anual se ubica por sobre 7%. Esto da
cuenta de factores que se mantienen rezagados en la convergencia, con una mayor persistencia. Por su
parte, el componente de bienes (2,7% a/a) aun refleja un traspaso cambiario acotado.

Factores de oferta y un tipo de cambio mas depreciado continuaran transitoriamente presionando al alza
la inflacién. La depreciacién de la moneda hasta ahora ha tenido efectos acotados en los precios, pero de
mantenerse en estos niveles, podria observarse un mayor traspaso. A esto se suma el ya anticipado
incremento tarifario de la electricidad en enero y la mayor indexacién que darian un impulso en el corto
plazo a los precios. El estancamiento del consumo contrarrestaria, en parte, estos efectos. Mantenemos
nuestra vision de una rapida convergencia en la segunda parte de 2025, pero ajustamos al alza nuestra
proyeccidn de inflacion a fin de afio hasta 3,7% (desde 3,4% previo). Esta dindmica esta en linea con los
movimientos proyectados en el ultimo IPoM, pero con el Banco Central estimando una inflacidn al cierre
de aiio de 3,6%.

2.- Escenarios Econdmicos para México al Cuarto trimestre del 2024.

2.1.- Producto Interno Bruto del pais PIB.

El Producto Interno Bruto (PIB) trimestral ofrece, en el corto plazo, una visién oportuna, completa y
coherente de la evolucion de la actividad econdmica del pais.
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En el tercer trimestre de 2024 y con cifras desestacionalizadas, el PIB aumentd 1.1 % a tasa trimestral, en

términos reales.

SERIE DESESTACIONALIZADA Y DE TENDENCIA-CICLO

DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO
al tercer trimestre de 2024

(millones de pesos a precios de 2018)
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Fuente:INEGI. Sistema de Cuentas Nacionales de México (SCNM). Producto Interno Bruto Trimestral.
i i los. i 2024.

Por componente y con series ajustadas por estacionalidad, en el periodo de referencia, el
comportamiento fue el siguiente: el PIB de las actividades primarias crecié 4.9 %; el de las terciarias, 1.1
% vy el PIB de las actividades secundarias, 0.9 % con respecto al trimestre anterior.

A tasa anual y con series desestacionalizadas, el PIB incrementd 1.6 % en términos reales, en el tercer
trimestre de 2024. El de las actividades primarias avanzo 3.7 %; el de las terciarias, 2.1 % y el PIB de las

secundarias, 0.4 por ciento.

En los primeros nueve meses de 2024, el PIB ascendid 1.5 % con respecto a igual periodo de 2023.

VARIACION DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO
POR GRANDES ACTIVIDADES ECONOMICAS

CIFRAS DESESTACIONALIZADAS
tercer trimestre de 2024

(variacién porcentual trimestral, anual y acumulada)

Variacion porcentual real respecto al:
(B iz BEbls Cra e segundo trimestre tercer trimestre Enero-septiembre
de 2024 de 2023 de 2023
Producto Interno Bruto 1.1 1.6 1.5
Actividades primarias 4.9 37 -1.4
Actividades secundarias 0.9 0.4 0.8
Actividades terciarias 1.1 21 2.2

Nota: La serie desestacionalizada del PiB se calcula de manera independiente a la de sus componentes.
Fuente: INEGI. Sistema de Cuentas Nacionales de México (SCNM). Producto Interno Bruto Trimestral.

Cifras elaboradas mediante métodos econométricos, 2024.

https://www.inegi.org.mx/contenidos/saladeprensa/boletines/2024/pib_pconst/pib_pconst2024_11.

pdf


https://www.inegi.org.mx/contenidos/saladeprensa/boletines/2024/pib_pconst/pib_pconst2024_11.pdf
https://www.inegi.org.mx/contenidos/saladeprensa/boletines/2024/pib_pconst/pib_pconst2024_11.pdf
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2.2.- Politica Monetaria.

La Junta de Gobierno del Banco de México decidid disminuir en 25 puntos base el objetivo para la Tasa de
Interés Interbancaria a un dia a un nivel de 10.00%, con efectos a partir del 20 de diciembre de 2024.

Se estima que durante el cuarto trimestre de 2024 la actividad econdmica global haya mantenido un ritmo
de crecimiento similar al registrado a lo largo del afo. La economia estadounidense seguiria
expandiéndose. El proceso desinflacionario mundial avanzé en el afio. Sin embargo, en la mayoria de las
principales economias avanzadas la inflacién general aumentd recientemente y la subyacente ha
mostrado cierta persistencia. En su ultima decision la Reserva Federal redujo en 25 puntos base su tasa
de referencia. Las tasas de interés gubernamentales disminuyeron y el ddlar estadounidense se aprecio.
Entre los riesgos globales destacan posibles politicas que reviertan la integracion econdmica mundial, el
agravamiento de las tensiones geopoliticas, la prolongacién de las presiones inflacionarias y una mayor
volatilidad en los mercados financieros.

Desde la decisidn de politica monetaria previa, en México las tasas de interés de valores gubernamentales
de corto plazo disminuyeron, mientras que las de mediano y largo plazos presentaron movimientos al
alza. Después de la depreciacion de la moneda nacional ante la posibilidad de que se implementen
medidas que debiliten la integracidn con nuestro principal socio comercial, esta se aprecid. Luego de la
marcada debilidad que exhibié la economia en los tres trimestres anteriores, en el tercer trimestre de
2024 presentd una mayor tasa de expansion. Se prevé que muestre atonia al cierre del aifo y el siguiente.
En el mercado laboral, el empleo se ha desacelerado. El balance de riesgos para la actividad econdmica se
mantuvo sesgado a la baja.

La inflacion general se redujo de 4.76 a 4.55% entre octubre y noviembre. Todavia resiente los choques
de oferta que han afectado al componente no subyacente. La inflacién subyacente, que refleja de mejor
manera la tendencia de la inflacién, prolongd su clara tendencia a la baja. Pasé de 3.80 a 3.58% en el
mismo periodo. La inflacidn de mercancias se ubica en niveles bajos, mientras que el rubro de servicios
ha descendido solo moderadamente. Las expectativas de inflacién para el cierre de 2024 se redujeron Las
expectativas de cierre de 2025 y las de mayor plazo permanecieron relativamente estables en niveles por
encima de la meta.

Se continla esperando que las inflaciones general y subyacente presenten una tendencia a la baja hacia
delante. Sin embargo, considerando una mayor persistencia en la inflacion de servicios, dichos prondsticos
se revisaron al alza. Se espera que la inflacidn general converja a la meta en el tercer trimestre de 2026
(ver cuadro). La posibilidad de que se implementen aranceles a las importaciones de Estados Unidos
provenientes de México ha afiadido incertidumbre a las previsiones. Su materializaciéon podria implicar
presiones sobre la inflacién en ambos lados del balance. En adicidn, los prondsticos estan sujetos a los
siguientes riesgos. Al alza: i) persistencia de la inflacion subyacente; ii) mayor depreciacién cambiaria; iii)
mayores presiones de costos; iv) afectaciones climaticas; y v) disrupciones por conflictos geopoliticos o
politicas comerciales. A la baja: i) una actividad econdmica menor a la 1 anticipada; ii) un menor traspaso
de algunas presiones de costos; vy iii) que el efecto de la depreciacién cambiaria sobre la inflacién sea
menor al anticipado. Se considera que el balance de riesgos respecto de la trayectoria prevista para la
inflacion en el horizonte de prondstico se mantiene sesgado al alza. Sin embargo, el panorama
inflacionario ha venido mejorando, luego de los profundos choques ocasionados por la pandemia y la
guerra en Ucrania. El comportamiento de la inflacidn subyacente da cuenta de esta mejoria.
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La Junta de Gobierno evalud el comportamiento de la inflacidon y de sus determinantes, asi como de las
expectativas de inflacidn. Considerd la naturaleza de los choques que han afectado al componente no
subyacente y la previsién de que sus efectos sobre la inflacidn general se disipen en los siguientes
trimestres. Tomé en cuenta la trayectoria a la baja que ha seguido el componente subyacente, los niveles
que ha alcanzado y la prevision de que continle descendiendo. Valoré que, si bien el panorama
inflacionario alin amerita una postura restrictiva, su evolucidon implica que es adecuado continuar con el
ciclo de recortes y reducir el grado de apretamiento monetario. Asi, con la presencia de todos sus
miembros, decidid por unanimidad reducir en 25 puntos base el objetivo para la Tasa de Interés
Interbancaria a un dia a un nivel de 10.00%.

Hacia delante, prevé que el entorno inflacionario permita seguir reduciendo la tasa de referencia. Ante el
avance en la desinflacién podrian considerarse en algunas reuniones ajustes a la baja de una mayor
magnitud, si bien manteniendo una postura restrictiva. Tomard en cuenta la perspectiva de que los
choques globales continuaran desvaneciéndose y los efectos de la debilidad de la actividad econdmica.
Considerara la incidencia de la postura monetaria restrictiva que se ha mantenido y la que siga imperando
sobre la evoluciéon de lainflacién a lo largo del horizonte en el que opera la politica monetaria. Las acciones
gue se implementen serdn tales que la tasa de referencia sea congruente, en todo momento, con la
trayectoria requerida para propiciar la convergencia ordenada y sostenida de la inflacién general a la meta
de 3% en el plazo previsto. El Banco Central reafirma su compromiso con su mandato prioritario y la
necesidad de perseverar en sus esfuerzos por consolidar un entorno de inflacién baja y estable.

Pronésticos de la Inflacién General y Subyacente
Variacién anual en por ciento de los indices promedio trimestrales

2024 2025 2026
I ] LI} v I ] Ll 1\ I ] L \")

INPC
Actual (19/12/2024) 46 48 50 46 38 35 34 33 32 31 30 30
Anterior (14/11/2024)2/ 4.6 4.8 5.0 47 39 34 31 30 30 30 3.0
Subyacente
Actual (19/12/2024)1" 47 42 40 36 35 35 34 33 32 30 30 30
Anterior (14/11/2024)Y/ 47 42 40 37 35 33 31 30 30 30 3.0

Memorandum
Variacién trimestral desestacionalizada anualizada en por ciento®
Actual - INPCY 53 41 53 32 30 31 40 30 27 27 36 3.0

Actual - Subyacente! 44 37 36 34 37 34 33 30 30 28 31 30

1/ Prondstico a partir de diciembre de 2024.

2/ Pronéstico a partir de noviembre de 2024. Ver comunicado de prensa del 14 de noviembre de 2024. Pronéstico presentado en el Informe
Trimestral Julio — Septiembre 2024.

3/ Ver Nota Metodoldgica sobre el proceso de ajuste estacional.

Fuente: INEGI para datos observados de la variaciéon anual y Banco de México para cifras desestacionalizadas y prondsticos.

Nota: Las dreas sombreadas corresponden a cifras observadas.

https://www.banxico.org.mx/publicaciones-y-prensa/anuncios-de-las-decisiones-de-politica-
monetaria/%7B939FDDA6-702A-F315-37B0-4E422044D13E%7D.pdf


https://www.banxico.org.mx/publicaciones-y-prensa/anuncios-de-las-decisiones-de-politica-monetaria/%7B939FDDA6-702A-F315-37B0-4E422044D13E%7D.pdf
https://www.banxico.org.mx/publicaciones-y-prensa/anuncios-de-las-decisiones-de-politica-monetaria/%7B939FDDA6-702A-F315-37B0-4E422044D13E%7D.pdf
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2.3.- Paridad cambiaria Peso/Délar.

El peso mexicano culmind el afio en 20.81 unidades por ddlar, con una depreciacidon acumulada de 22.8
por ciento, al dia martes 31 de diciembre de 2024, su peor afio desde la crisis financiera de 2008.

Este contexto ocurre tras preocupaciones sobre el rumbo de la segunda mayor economia de América
Latina tras las elecciones presidenciales de México y Estados Unidos.

El ddlar al dia martes 31 de diciembre retrocedia en la Ultima jornada bursatil del afio, pero se encaminaba
a registrar fuertes ganancias en 2024, debido a que los inversionistas se prepararon para menos recortes
de tasas de interés en Estados Unidos y para el préximo gobierno de Donald Trump.

La subida del délar también empujo al yen a sus niveles mas bajos desde julio, en torno a las 158 unidades
por délar, mientras que el euro se encamina a un descenso de 5.6 por ciento frente al délar este afio, con
los operadores anticipando que el Banco Central Europeo realizard mas recortes de tasas que la Reserva
Federal.

2.4.- indice Nacional de Precios al Consumidor. INPC

El indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) mide la variacién de los precios de una canasta de
bienes y servicios representativa del consumo de los hogares mexicanos que adquiere una o un
consumidor urbano promedio.

En diciembre de 2024, el INPC presento un nivel de 137.949 y representd un aumento de 0.38 % respecto
al mes anterior (ver grafica 1). Con este resultado, la inflacién general anual se ubicé en 4.21 por ciento.
En el mismo mes de 2023, la inflacién mensual fue de 0.71 % y la anual, de 4.66 por ciento.

El indice de precios subyacente, que excluye bienes y servicios con precios mds volatiles o que no
responden a condiciones de mercado, incrementd 0.51 % a tasa mensual. A su interior, los precios de las
mercancias subieron 0.40 % y los de servicios, 0.61 por ciento.

A tasa mensual, el indice de precios no subyacente registré una caida de 0.04 por ciento. Dentro de este,
los precios de los productos agropecuarios disminuyeron 0.64 % y los de energéticos y tarifas autorizadas
por el gobierno crecieron 0.45 por ciento.

Variacion del indice Nacional de Precios al Consumidor

diciembre de los afios que se indican
(variacion porcentual mensual)

0.70 0.7

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Fuente: INEGI. Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC), 2024
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En el siguiente cuadro se presentan las variaciones e incidencias del INPC y sus componentes.

Variacion e incidencia del indice Nacional de Precios al Consumidor y sus componentes

diciembre de los afos que se indican
Variacién porcentual

Concepto
2022
indice Nacional de Precios al Consumidor 0.38
Subyacente 0.65
Mercancias 0.74
Alimentos, bebidas y tabaco? 0.89
Mercancias no alimenticias 0.57
Servicios 0.53
Vivienda¥ 0.28
Educacion (colegiaturas) 0.00
Otros servicios” 0.85
No subyacente -0.40
Agropecuarios 0.50
Frutas y verduras 1.21
Pecuarios -0.08
Energéticos y tarifas autorizadas por el gobierno -1.15
Energéticos -1.71
Tarifas autorizadas por el gobierno 0.20

K La incidencia se refiere a la contribucion, en puntos porcentuales, de cada componente del INPC a la inflacién general. Esta se
calcula utilizando los ponderadores de cada subindice, asi como los precios relativos y sus respectivas variaciones. En ciertos

mensual
2023 2024
0.71 0.38
0.44 0.51
0.32 0.40
0.39 0.43
0.24 0.37
0.58 0.61
0.18 0.23
0.00 0.00
1.02 1.07
1.53 -0.04
325 -0.64
7.05 -2.82
-0.01 1.06
0.05 0.45
-0.01 0.44
0.19 0.46

2022
7.82
8.35

11.09
14.14
7.68
5.19
317
4.49
7.07
6.27
9.52
7.22
11.50
3.66
291
5.48

anual

2023
4.66
5.09
4.89
6.25
3.28
5.33
3.64
6.60
6.46
3.39
5.66

11.68
0.68
1.46
0.06
4.82

2024
4.21
3.65
247
3.60
1.33
4.94
4.01
5.79
577
5.95
6.57
6.05
6.27
4.97
5.73
4.12

2022
0.381
0.483
0.303
0.197
0.107
0.179
0.038
0.000
0.141

-0.101
0.058
0.063

-0.005

-0.159

-0.167
0.008

Incidencia”
mensual

2023
0.706
0.331
0.132
0.088
0.044
0.198
0.025
0.000
0173
0.375
0.369
0.370
-0.001
0.006
-0.001
0.008

2024
0.382
0.390
0.149
0.074
0.075
0.241
0.042
0.000
0.198

-0.008
-0.067
-0.129
0.062
0.058
0.037
0.021

casos, la suma de los componentes de algin grupo de subindices puede presentar discrepancias por efectos de redondeo.
2 Incluye alimentos procesados, bebidas y tabaco. No incluye productos agropecuarios.

médica, servicios turisticos en paquete, entre otros.

Fuente: INEGI. Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC), 2024.

Incluye vivienda propia, renta de vivienda, servicio doméstico y otros servicios para el hogar.
Incluye loncherias, fondas y taquerias, restaurantes y similares, servicio de telefonia mévil, mantenimiento de automovil, consulta

2024

En la primera y segunda quincena de diciembre de 2024, el INPC registré niveles de 137.921 y 137.977,

respectivamente. Esto implicéd un aumento quincenal de 0.04 por ciento.

Productos con mayor incidencia en el INPC

En diciembre de 2024, los productos genéricos cuyas variaciones de precios, al alza y a la baja, destacaron

por su incidencia sobre la inflacion general fueron: transporte aéreo; loncherias, fondas, torterias y

taquerias; pollo, y vivienda propia con incrementos en su precio.

En contraste, la papaya, el tomate verde, la cebolla, asi como la papa y otros tubérculos fueron los

principales productos que disminuyeron su precio.

INPC por entidad y ciudad

En el siguiente cuadro, se presentan las entidades federativas y ciudades en las que el INPC alcanzd las

mayores variaciones durante diciembre de 2024.
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Variacién del indice Nacional de Precios al Consumidor por entidad y ciudad
entidades federativas y ciudades con mayor variacion
diciembre de 2024

Variacion por arriba del promedio nacional v:';'::::gl% Variacion por debajo del pr V?:::;ﬁ';l%
Entidades
Baja California Sur 0.67 Tlaxcala -0.08
Nayarit 0.64 Tabasco 0.00
Veracruz 0.59 Zacatecas 0.00
Yucatan 0.58 Querétaro 0.12
Baja California 0.55 Puebla 0.16
Ciudades
Tapachula, Chis. 0.86 Tulancingo, Hgo. -0.25
La Paz, B.C.S. 0.67 Fresnillo, Zac. -0.19
Oaxaca, Oax. 0.66 Monclova, Coah. -0.15
Coatzacoalcos, Ver. 0.66 Tlaxcala, Tlax. -0.08
Veracruz, Ver. 0.64 Villahermosa, Tab. 0.00
Tepic, Nay. 0.64 Tampico, Tamps. 0.01
Tijuana, B.C. 0.63 Izicar de Matamoros, Pue. 0.01
Jacona, Mich. 0.63 Zacatecas, Zac. 0.11
Esperanza, Son. 0.62 Querétaro, Qro. 0.12
Mérida, Yuc. 0.58 Atlacomulco, Méx. 0.13

W Las desagregaciones del INPC solo tienen valor informativo.

Fuente: INEGI. Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC), 2024.

https://www.inegi.org.mx/contenidos/saladeprensa/boletines/2025/inpc/inpc_2¢2025_01.pdf

2.5.- Precio de la Mezcla Mexicana de Exportacion de Petrdleo.

Al cierre del 27 de diciembre, el precio promedio ponderado de la Mezcla Mexicana de Exportacion se
situd en 65.90 ddlares por barril (dpb), con lo que avanzd 1.21 dpb (-1.9%) con relacidn a la cotizacion del
20 de diciembre. En el mismo periodo, el precio del barril de petrdleo tipo Brent cerrd en 74.17 délares,
lo que significo un incremento de 1.23 dpb (1.7%). En tanto, el WTI se colocé en 70.60 dpb, lo que implicé
un alza de 1.14 dpb (1.6%). Lo anterior se debe, entre otros factores, por una reduccién de los inventarios
de petréleo estadounidense mayor a la esperada, lo que incrementd los precios internacionales del
petréleo.

Variacién mensual: Respecto al precio del 27 de noviembre (64.31 dpb), la mezcla mexicana aumento 1.59
dpb (2.5%).

Precio y CGPE: Al 27 de diciembre, el precio de la Mezcla Mexicana promedid 70.68 dpb, cifra 13.98 dpb
(24.7%) por arriba del aprobado en los Criterios Generales de Politica Econémica 2024 (56.7 dpb).
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Semaforo 1 Semaforo 2
Verde Por arriba de la semana/mes previo Fondo Verde Por arriba de los CGPE
Rojo Pordebajo de la semana/mes previo Fondo Rojo Por abajo de los CGPE

Precio promedio mensual de exportacién de petréleo crudo, 2021 — 2024/Diciembre
(ddlares por barril)

Precio Prom.

Periodo Petréleo Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic Anual
(CGPE) *

2021 42.1 51.05 57.63 60.80 59.48 62.42 67.58 68.72 64.29 67.71 76.49 74.11 66.33 64.78

2022 55.1 77.55 86.81 104.55 98.74 106.26 110.03 95.53 87.32 80.22 81.20 78.08 65.96 89.38

2023 68.7 67.26 67.12 63.54 70.37 63.68 64.61 71.52 77.79 86.17 81.46 73.18 67.93 71.21

2024 56.7 69.31 71.91 74.86 77.86 74.06 73.50 74.85 70.44 64.63 66.88 65.03 64.75** 70.68

* Criterios Generales de Politica Econémica de la SHCP (aprobado).
** Promedio aritmético mensual de diciembre.
Fuente: Elaborado por el CEFP Ifigenia Martinez y Hernandez, con datos de Investing.

https://www.cefp.gob.mx/ixDOCs/2017/271-241230.pdf

2.6.- Ingresos por Remesas provenientes del exterior.

En el undécimo mes de 2024, los ingresos por remesas familiares observaron un monto de 5 mil 435.2
millones de délares (mdd), lo que significé un ascenso de 10.6% en comparacién con el mismo periodo de
2023 (4,913.1 mdd).

En noviembre, se cuantificaron 13 millones 687 mil 428 operaciones de envios, dato 7.6% mayor al de
hace un afio (12.72 millones de operaciones). La remesa promedio fue de 397 délares, 2.8% superior
frente a la de noviembre de 2023 (386 ddlares) y diez délares mas respecto a octubre de 2024 (387
ddlares).

Con valores ajustados por estacionalidad, en noviembre, las remesas tuvieron un incremento de 6.0%
respecto a octubre, al pasar de 5 mil 303.8 mdd en el décimo mes a 5 mil 620.8 mdd en el undécimo mes
de 2024.

Con cifras originales, de enero a noviembre de 2024, se acumularon ingresos por concepto de remesas
por un monto de 59 mil 517.7 mdd, lo que significd un alza de 2.9% con referencia a lo observado en el
mismo

periodo Remesos_Famllicres,’ 2022 - 2024 / Noviembre del afo
(millones de ddlares y var. % anual)

previo

Remesas
6,300 P 24.0
Fam:;l;aros
var.
(57,821.6 5,800 = mdd).
1 anual ot
: 1%.0
5,300 ~ — w
g = =
4,800 o o «
- - 14.0
4,300 10.6
v
3,800 s \ \ ) v.0
3.300
) 4.0
2,800
3.4
2,300 2
3 -1.0
1,800 ¥
1.300 -6.0
NN NN NN NN ANON NI OO OO OO M TS YT Yy Y YT Tw
CI I I TN NI N N VN N N N QI N N I NI NI T N N I N N QI QN SN N NN QI I QNS N
OO OO OO OO OO DD OO OO OO OO DO OO OO DD OO OO OO OO O
NN AN AN AN NN AN N NN N AN N NN AN TNIT NI AN SN N SN AN SN SN TSNS SN SN SN SN N &N
PO B R E S 0T L PO RESQQAG VRO EETESOCG 2
= 7 Q < D o = (o]
SEP2=<2BI3TP2Z02052=2<223"283020852=<23°2802

Fuente: Elaborado por el CEFP Ifigenia Martinez y Hermdandez, con datos del Banco de México
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Semdforo 1 Semaféro 2
Verde Dato mayor al periodo anterior Dato por arriba de la tendencia de largo plazo
Rojo Dato menor al periodo anterior Dato por debajo de la tendencia de largo plazo

Remesas Familiares'/, 2022 - 2024 / Noviembre

Fecha Millones de délares var. % anval
nov-22 4,853.7 3.5
dic-22 5,379.1 12.8
ene-23 4,434.8 12.7
feb-23 4,346.2 10.6
mar-23 5,189.4 10.1
abr-23 5,006.8 54
may-23 5,675.9 9.7
jun-23 5,584.5 8.4
jul-23 5,668.5 6.1
ago-23 5,568.3 79
sep-23 5,616.5 10.6
oct-23 5817.8 7.6
nov-23 4913.1 1.2
dic-23 5,497.0 22
ene-24 4,573.2 3.1
feb-24 4,494.8 34
mar-24 5014.6 -3.4
abr-24 5418.9 82
may-24 5618.1 -1.0
jun-24 6,206.9 11.1
jul-24 5,592.8 -1.3
ago-24 6,082.1 9.2
sep-24 5,358.4 -4.6
oct-24 5,722.7 -1.6
nov-24 5,435.2 10.6

Y Cifras originales.
Fuente: Elaborado por el CEFP Ifigenia Martinez y Herndndez, con datos del
Banco de México.

https://www.cefp.gob.mx/ixDOCs/2017/284-250102.pdf
2.7.- Bolsa Mexicana de Valores.

Del 20 al 27 de diciembre, el indice S&P/BMV IPC presentd un decremento de 0.60% (-295.63 unidades),
finalizando en 49 mil 290.58 puntos (pts.); acumulando asi, dos semanas consecutivas de pérdidas. En lo
que va del afio, el mercado bursatil mexicano acumulé un rendimiento negativo de 14.11% (-8,095.67

pts.).

En el periodo indicado, los mercados de valores a nivel mundial registraron movimientos mixtos: el indice
Dow Jones de Estados Unidos termind en 42 mil 992.21 unidades, lo que representd un ascenso de 0.35%.
En Europa, las plazas bursatiles de Francia, Inglaterra y Espafia avanzaron 1.11, 0.81 y 0.56%,
respectivamente. Por su parte, en América Latina, el mercado accionario de Argentina reportd un alza de
4.46%; en tanto que el de Brasil exhibié una reduccién de 1.50%.
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biemo del Estado

El comportamiento de la principal bolsa de valores local se relacioné con un incremento de la aversion
global al riesgo, ante la expectativa de que la Reserva Federal de Estados Unidos mantendra, el proximo
afio, una postura monetaria restrictiva, con menos ajustes a su tasa de interés de referencia, actualmente
en un rango de entre 4.25 y 4.50%.

indice de Precios y Cotizaciones (IPC) México, 2020 - 2024 / Diclembre

{(Lnidadas)
o Nivel méaximo:
¢3.0CC 770272024
£0.000 7 . 587Mse7

57000
S0
51.0CC
48,000
45000 2781282074
42,0001 4%,290.58
22,000
BACUT

3000

20.CCT

Mercados Accionarios, 2024

Variaciéon porcentual

Pais indice farnonat MG umulada
2024
. 4 e ania DAX-30 N 050 ® 1930
e
s A rgentina Merval B 446 R 177.24
Brasil IBovespa W -1.50 ¥ -1037
Bl chine SSEC ® 095 B 1429
= Espana IBEX 056 R 1495
B Estados Unidos Dow Jones 035 f 1407
Brancia CAC 40 P 1 ¥ 249
—t= [nglatera FTSE 100 f 08l ® 539
® Jopdn Nikkei 225 40 ® 2036
B0 viéxico S&P/BMVIPC W -0.40 W o141

Nota: Con datos al 27 de diciembre de 2024,
Fuente: Elaborado por el CEFP Ifigenia Martinez y Herndndez, con datos de Investing.com
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El indice de Precios y Cotizaciones (S&P/BMV IPC) es el principal indicador de |la Bolsa Mexicana de Valores
(BMV). Analiza el rendimiento del mercado accionario basandose en las variaciones de los precios de la
muestra representativa que lo componen y del grupo de acciones que cotizan en la Bolsa.

https://www.cefp.gob.mx/ixDOCs/2017/263-241230.pdf
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