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Una economia estadounidense estructuralmente muy
fuerte seguira presionando a las tasas, en medio
del riesgo de los Trumponomics

Los datos coyunturales y estructurales arrojan una
economia estadounidense muy fuerte que, sin lugar a
duda, significara prudencia por parte del Comité de Tasas
delaReserva Federal (FOMC, por sus siglas eninglés).

Aln con esto, el jueves de la semana pasada, Christopher
Waller, gobernador de la Reserva Federal (Fed), mostré una
sorpresiva cara dovish, creemos que buscando bajar las
tasas de los treasuries de cara la toma de posesién de
Donald Trump el lunes 20 de enero.

Los datos coyunturales de la semana pasada fueron
interpretados de manera muy positiva por el mercado.

Se publicé el reporte de inflacién al consumidor, en donde
destacd que el indice subyacente avanzé menos que lo
anticipado.

e El indice general de precios al consumidor subid
0.4% mensual en diciembre, en linea con lo
esperado por el mercado.

e En tasa anual crecid 2.9% desde el 2.7% del mes
anterior, también enlinea conlo esperado.

e El indice subyacente, que excluye alimentos y
energia, aumenté ligeramente un 0.2% en
diciembre, por debajo del 0.3% previsto.

e El aumento anual se desacelerd ligeramente al
3.2% desde el 3.3% del mes anterior, contrario a la
expectativa del mercado que esperaba que se
mantuviera estable.

El reporte fue visto con demasidado jubilo y bajaron las
tasasde los treasuries.

De hecho, después de ese reporte del miércoles 15 de
enero, los comentarios de algunos miembros del FOMC no
fueron muy amigables (ver graficos).

La inflacién general fue de 0.4% en diciembre, en linea con lo
esperado por el consenso.
Es el mayor avance mensual desde mayo de 2024
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El indice general se aceleré al 2.9% anual desde el 2.7% del La inflacién subyacente se desacelerd ligeramente al 3.2% anual
mes anterior. El resultado esta en linea con el esperado. desde el 3.3% anterior, contrario a la expectativa de que se
Sin embargo, es el mas alto desde junio 2024. mantuviera estable. Aunque es una moderacion,
Ha venido creciendo desde septiembre pasado se mantiene en niveles elevados
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La inflacion subyacente crecié 0.2% en diciembre, por debajo del Curva de treasuries del miércoles 15 de enero.

0.3% que esperaba el consenso y del mes anterior. Reaccion al reporte de la inflacién al consumidor de diciembre

Es el menor avance mensual desde julio de 2024, ya que habia
mostrado alzas de 0.3% de manera constante en los ultimos meses
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El jueves 16 de enero a las 7:30 de la mafiana se publicé el
reporte de ventas minoristas de Estados Unidos:

- Las ventas al menudeo de diciembre crecieron
0.4%, abajo del esperado de 0.6% y desde el 0.8%
anterior.

- Sin embargo, el llamado grupo de control; que
excluye gasolina, restaurantes construccién vy
automoviles, fue de 0.7%, frente a la estimacion de
0.4%; el mes anterior fue de 0.4%.

Este componente se asimila a la estimacion del
gasto en bienes dentro del Producto Interno Bruto
(P1B), sumando a lafortaleza de la economia.
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Todo esto hizo que regresaran las presiones alcistas de las
tasas.

El treasury de 10 afios abrid ese dia en 4.67%, subiendo un
punto base (pb).

A media jornada fue cuando Christopher Waller,
gobernador de la Fed, fue entrevistado por CNBC donde
mandd un mensaje muy dove.

Waller sefiald que no se puede descartar por completo un
recorte de tasas en marzo:

“Silos datos de inflacién llegan como hasta ahora, esperaria
unrecorte en la primera mitad del aino”, dijo.

Agregd que espera que la inflacidon disminuya lo suficiente
como para permitir que la Fed recorte las tasas varias veces
este afio, comenzando antes de lo que espera el mercado;
aunque dijo que aun dependera de cémo se desarrollen los
datos.

Susdeclaracionestiraron las tasas de los treasuries.

El rendimiento del bono del Tesoro estadounidense a 10
afios cerréd en 4.61%, bajando cinco pb (ver grafico).

Curva de treasuries del jueves 16 de enero.
Reaccion al reporte de ventas minoristas de diciembre y de las
declaraciones de Christopher Waller

Estd injerencia en el mercado de tasas por parte algunos
miembros del FOMC, si bien dejé un saldo semanal de
caida, no evitdé que los datos coyunturales arrojen una
economia estadounidense con mucha fuerza (ver grafico).

Curva de treasuries de la ultima semana

El modelo GDPNow de la Fed de Atlanta revisé al alza el
crecimiento del PIB en el cuarto trimestre de 2024 (ver
graficos).

La estimacion del modelo GDPNow de la Fed de Atlanta para el
crecimiento del PIB en el cuarto trimestre de 2024 es del 3.0%




Aln mads, el 17 de enero se publicd la Actualizacion del
World Economic Outlook del Fondo Monetario
Internacional (FMI).

Arrojan una economia estadounidense muy sélida y fuerte
portresafios, de 2023 a2025.

Ya el crecimiento del PIB en 2023 esta registrado en 2.9%,
ahora el FMI estima 2.8% para 2024 y 2.7% para 2025 (ver
graficos).

En este contexto, es previsible que las presiones alcistas a
las tasas continuen.

Ademas, hoy lunes comenzard la puesta en escena de los
Trumponomics, con la toma de posesidon de Donald Trump,
como presidente de Estados Unidos (ver gréfico).




Tasas, Bonos y Revisables

Tasas
Hasta ahora lo Unico factible es un
recorte de 25 pb delatasa Banxico

Los nuevos datos duros de México no avalarian un recorte
de latasa Banxico en 50 puntos base.

El 17 de enero se publicé la Actualizacién del World
Economic Outlook del Fondo Monetario Internacional.

El documento arroja una mejora en las estimaciones de
crecimiento de México (ver grafico). Las dificultades del choque externo mantienen latente una

pausa del Banco de México (Banxico).
En las nuevas proyecciones del FMI presentadas el viernes de la
semana pasada hay una mejora para el crecimiento

del PIB de México No descartamos un recorte de 50 pb en febrero con el

anuncio de una pausa.

Las tasas de los Cetes parecen muy adelantadas (ver
graficos).

Curva de Cetes de la ultima semana

El contexto externo es de una economia estadounidense
muy fuerte, lo que significa presiones alcistas de las tasas
de los treasuries y la necesidad de una pausa por parte de la
Reserva Federal.

Todavia hay que esperar dos eventos importantes:

- La toma de posesién de Donald Trump el 20 de
enero, y Sus primeros anuncios ya como
presidente.

- El FOMCdel 29 de enero.

(Ver grafico).
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Curva de Cetes de enero 2025

Bonos

Las tasas de la curva de los bonos
“M” con presiones alcistas

La semana pasada, las tasas de los bonos “M” estuvieron

presionadas al alza, a pesar de lo que pasé en el mercado de
treasuries (ver seccién Principal) -ver grafico-.

Curva de bonos “M” de la dltima semana

Al final, el saldo de 2025 es de bajas, en gran parte porque
permanecen residuos de la tesis de un posible recorte de 50
pb de Banxico (ver gréfico).

Curva de bonos “M” de enero 2025

Lo cierto es que la expectativa de que sélo haya un recorte
de 25 pb en la tasa Banxico, junto con la posibilidad de una
pausa en 2025 y las presiones estructurales al alza de los
rendimientos de los treasuries, hacen riesgoso el mercado
delos “M” (ver graficos).

Curva de bonos del nivel mas bajo reciente del plazo de
10 aiios, el 19 de septiembre, a la actualidad







Tipos de Cambio

Golpea el BOJ al peso, pero sigue con un buen
comportamiento, esperando los Trumponomics

La semana pasada, el peso mexicano observd un El peso mexicano colapso ese dia por lafuerza de lamoneda
comportamiento razonablemente bueno, con todo y la japonesa.
presion que sufrio por la revaluacién del yen japonés (ver
graficos). El yen se revalué 0.83% por la cuasi formalizaciéon de un
aumento de la tasa de referencia del Banco de Japdn (BOJ,
Variaciones de las moneda en la dltima semana por sussiglas eninglés), en el comunicado del 24 de enero.

Kazuo Ueda, gobernador del BOJ, dijo el jueves que el
banco central debatird la proxima semana si elevara las
tasas de interés, basandose en sus nuevas previsiones
trimestrales de crecimiento e inflacién.

En comentarios realizados en una reunidn con ejecutivos
de bancos regionales, Ueda también dijo que las
perspectivas politicas de la nueva administracién
estadounidense y las negociaciones salariales de las
empresas nacionales con los sindicatos son factores clave
para decidir siaumentar las tasas.

De hecho, ese dia se publicé una encuesta realizada por
Reuters entre el 8 y el 15 de enero con 61 corredurias
Variaciones de las monedas en 2025 globales (ver seccién Internacional).
La mayoria de los consultados espera un alza de 25 pb de la
tasa del BOJ, para ubicarla en 0.50% para el viernes de la
semana que entra.

La apreciacién del yen disminuye el atractivo para hacer
carry trade con el mercado de swaps cambiarios en México.

Hay que recordar que a mitad del afio pasado los altibajos
de la paridad en Meéxico iban de la mano de los
movimientos de la cotizacion JPY/USD.

Los traders de arbitrajes internacionales reportaron en ese
tiempo que, si el JPY/USD cae dentro de 140, es probable
gue se produzcan reversiones de arbitrajes que empujen el

) . ) ) tipo de cambio en México al alza (ver grafico).
El jueves 16 de enero fue el mas duro para el tipo de cambio

por las presiones del yen japonés.
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Variaciones de las monedas el jueves 16 de enero

Con todo, el tipo de cambio en México cerrd la semana con
un muy buen comportamiento después de las elecciones
estadounidenses (ver graficos).

Después de la elecciones de Estados Unidos el peso
mexicano sigue defendiéndose muy bien

Peso mexicano
Trump 1.0 vs Trump 2.0

Euro
Trump 1.0 vs Trump 2.0

Libra esterlina
Trump 1.0 vs Trump 2.0




Yen Yuan chino
Trump 1.0 vs Trump 2.0 Trump 1.0 vs Trump 2.0

Délar canadiense
Trump 1.0 vs Trump 2.0
El tipo de cambio se queda en espera de la entrada de los

Trumponomicsy la decision del Banco de Japon (ver seccion
Internacional) -ver gréfico-.

Logra cierta estabilidad el tipo de cambio

Indice DXY
Trump 1.0 vs Trump 2.0



Internacional

El BOJ subiria su tasa esta semana; tendra efectos
importantes en el tipo de cambio en México

Kazuo Ueda, gobernador del Banco de Japdn dijo el jueves
16 de enero que el Banco Central va a debatir esta semana
si elevard las tasas de interés, basdndose en sus nuevas
previsiones trimestrales de crecimiento e inflacién.

En comentarios realizados en una reunidn con ejecutivos
de bancos regionales, Ueda también dijo que las
perspectivas politicas de la nueva administracién
estadounidense y las negociaciones salariales de las
empresas nacionales con los sindicatos son factores clave
para decidir siaumentar las tasas o no.

El mismo jueves de la semana pasada se publicd una
encuesta realizada por Reuters entre el 8 y el 15 de enero
con 61 corredurias globales.

La mayoria de los consultados espera un alza de 25 pb de la
tasa del BOJ, que la ubicaria en 0.50%, para el viernes de la
semana que entra (ver graficos y cuadro).

Desde que las autoridades monetarias mantuvieron las tasas en
diciembre de 2024, los analistas han estado especulando sobre
cuando el BOJ volvera a subir. Todo por la incertidumbre
por los incrementos salariales internos y por los
planes econémicos de Donald Trump

Encuesta Reuters: ¢ En qué mes del primer trimestre de 2025 espera un
alza de tasa por parte del Banco de Japdn?

Wene25 mmar-25

Forcentaje
=
a

40.0

dic-24 ene-15

Fuente: Elbomcion propia con datos histérics de kb Enc uesta Feuters.

El BOJ volvera a subir su tasas de referencia 25 pb a
0.50% en el comunicado del 24 de enero.
Segun la mayoria de economistas encuestados por Reuters

Calendario de politica monetaria del Banco
de Japén en 2025

Proyecciones

Fecha econdmicas
24 de enero de 2025 *
19 de marzo de 2025
1 de mayo de 2025 *
17 de junio de 2025
31 de julio de 2025 *
19 de septiembre de 2025
30 de octubre de 2025 *
19 de diciembre de 2025
Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco
Central de Japdn.

El 97% de los economistas encuestados por Reuters dijeron que
el BOJ volveria a aumentar su tasa de referencia
al 0.50% en el primer trimestre de 2025

Encuesta Reuters: ¢ En qué momento espera que el Banco de Japon
vuelva a subir la tasa de interés?

= 1T25

mDaspuds
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Entre los que esperan un alza en el 1T25, poco menos de dos tercios
dijeron que el incremento sera en la reunion del 23 y
24 de enero, mientras que el resto dijo marzo

Encuesta Reuters: éEn qué mes del primer trimestre de 2025 espera un
alza de tasa por parte del Banco de Japon?

- ane25

mar-25

Los intermediarios tienen la idea de que la inflacion en
Japdn empezara a repuntar, lo que hace esperar cuando
menos unincremento mas de 25 pb en 2025 después del de
enero (ver graficos).

Practicamente todos los analistas que respondieron una pregunta
adicional dijeron que era mas probable que la inflacién en
Japoén fuera mayor que sus prondsticos este afio

Encuesta Reuters: éCual es el riesgo para la inflacion anual en Japon
respecto a sus prondsticos?

= Wayor alo asperado

 Kenor alo esperade

La mediana de la encuesta espera que la tasa suba
en el 1T25 y de nueva cuenta en el 4T25

Encuesta Reuters: Trayectoria esperada de la tasa de interés
al cierre de cada trimestre

0.50

Porcentaje

4T24 T2s 2725 EL) 4T25

Fuente: Elbomacion propa con datos hEtarkos de |a Encussta Reuters,

Los resultados de la encuesta son casi idénticos a lo que se
esperaen el mercado de futuros (ver grafico).

Las tasas implicitas dan una probabilidad del 79% de que
el BOJ suba la tasa en su anuncio de enero.
Posteriormente, ven que el siguiente incremento seria en septiembre
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Los efectos son:

- El fortalecimiento del yen, donde de hecho los
analistas tienen claro que, de no bajar el tipo de
cambio, el gobierno lointervendria.

(Ver graficos).

Las alzas de tasas del BOJ fortalecen al yen

Dos tercios de los encuestados dijeron que las autoridades japonesas
intervendrian en el mercado de divisas si el yen subiera a
165 yenes frente al délar estadounidense.
Casi el 20% dijeron que seria en los 160 yenes

- Elrepuntedelastasasde susbonos.
(Ver graficos).

Japon: curva de rendimientos de la ultima semana
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Japén: curva de rendimientos de antes del comunicado
del BOJ de diciembre a la fecha

Japon: curva de rendimientos en 2025

Por: Joel Martinez



Escenarios Weekly

Proyecciones México

PIB 3.94% 3.22% 1.60% 1.50%
Tasa de Referencia 10.50% 11.25% 10.00%* 8.00%
Inflacion 7.82% 4.42% 4.46% 3.96%
Tipo de cambio (cierre de aho) 19.47 16.95 20.82* 20.00-21.00
Finanzas Publicas (% PIB) -4.27% -4.29% -5.90% -3.00%
Déficit de la Cuenta Corriente (% PIB) -1.21% -3.19% -7.61% -7.70%
E= Estimado

*Dato final

Proyecciones Estados Unidos

2023 2024°
PIB 1.94% 2.53% 2.73% 2.00%
Tasa de Referencia 4,25-4.50% 5.25-5.50% 4.25-4.50%* 3.75-4.00%
Inflacién 6.43% 3.35% 2.50% 2.10%
Finanzas Publicas (% PIB) -4.07% -8.79% -6.54% -7.05%
Déficit de la Cuenta Corriente (% PIB) -3.77% -2.97% -2.55% -2.54%
E= Estimado
*Dato final

Proyecciones Zona del euro

2023 2024°

PIB 3.40% 4,24% 7.97% 1.46%
Tasa de Referencia 2.50% 4.50% 3.00%* 2.00%
Inflacion 9.20% 2.93% 2.28% 2.00%
Finanzas Publicas (% PIB) -3.69% -3.54% -2.93% -2.64%
Superavit de la Cuenta Corriente (% PIB) -5.45% 1.86% 2.29% 2.31%
E= Estimado

*Dato final




Encuestas

Expectativas de Inflacion en México

Expectativas de Inflacion al Consumidor para 2025

memm A partir de estafechasetoma

Encuesta Weekly =—=Fncuesta de Especialistas Banxico |a encuesta del afio 2025

8.54

Porcentaje
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Fuente: Elaboracién propia con datos de la Encuesta de Especialistas en Economia del Sector Privado del Banco de México y el resultado de la
Encuesta a Especialistas del Weeldy.




Expectativas de Inflacion en México
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Fondos de Inversion

Activos Netos al 31 de Diciembre de 2024

Tipo de Fondo nov-24 dic-24 Dif.

Deuda 3,139.17 3,157.04 17.87
Renta Variable 1,091.47 1,098.47 7.00
Gran Total 4,230.63 4,255.51 24.87

Fuente: Elaboracion propia con datos de la AMIB.




Operadora

BBVA Bancomer Gestion

BlackRock México Operadora

Gestion Santander México

Banorte-Ixe

Actinver

HSBC Operadora de Fondos

Scotia Fondos

Operadora GBM

Operadora Inbursa de Sociedades de Inversién
Sura

Operadora de Fondos Nafinsa

Operadora Valmex de Sociedades de Inversion
Vector Fondos

Principal Fondos de Inversion

Monex Operadora de Fondos

Invex Operadora

Franklin Templeton Asset Management México
Old Mutual Operadora de Fondos

Intercam Fondos

Consultoria Internacional

Compass Investmenis

Multivalores Sociedad Operadora de Sociedades de Inversion
Finaccess México

Azimut Fondos de Inversion

BNP Paribas

Operadora Mifel

Valores Afirme

Operadora Finamex

Value Operadora de Sociedades de Inversién
BTG Pactual

Clave

OPBBVAG
BLACKROCK
SAM
BANORTE
OACTIN
OPHSBC
SCOTIA
OPGBM
OPINBUR
SURA
OFINSA
OVALMEX
VECTOR
PRINPAL
OPMONEX
OPINVEX
OPFRANK
SKANDIA
OINTCAM
CIFONDO
COMPASS
MVOPE
FACCESS
AZIMUT

BNP PARIBAS
OPMIFEL
OAFIRME
OPFFINX
OPVALUE
BTGPACTUAL

Deuda

738,536.2
629,651.3
354,256.2
324,221 1
214,903.0
239,608.4
157,320.8
47,867 8
34,628.0
48 427 4
83,039.6
17,0937
40,992 7
39,990.6
31,549.0
26,650.6
15,050.9
23,0521
23,160.6
15,113.0
8,011.1
12,315.9
7,680.4
6,686.7
2,572.0
4,896.0
47255
621.6
44154

Activos Netos 31 de Diciembre de 2024

(Millones de pesos)

Renta

VELELI
299,706.3
1737578
66,7775
42 8049
59,6055
25,8512
64,993 1
99 6951
108,153.7
396112
1,021.2
493959
7,3205
4,993.5
192 4
43240
13,2882
33220
3058
24346
8,470.3
38877
8,145 .1
2.8482
25230
771
151.6
41318
2497
4319

Total

General
1,038,242.5
803,400.0
4210337
367,026.0
274 5085
265,459 6
2223139
147,562 .8
1427818
88,0386
84.060.8
66,489 6
483132
44,9340
31,7415
30,9746
28,3392
26,374 1
23,466 4
17,547 .6
16,481.5
16,2036
15,8256
95349
5,094 9
49732
4.877.2
47534
4 6651
4319

Total General

3,157,037.7

1,098,470.9

4,255,508.6

Fuente: Elaboracion propia con datos de la AMIB.







Titulos al 31 de Diciembre de 2024

(Millones de titulos operados)

Operadora Clave Deuda Vl:ri::e Total General
BBVA Bancomer Gestion BBVA 86,5829 107,821.3 194 404 2
Gestion Santander México SAM 79,8286 1,001.0 80,829 6
Banorie-Ixe BANORTE 65,8461 1,457.6 67,303.7
Actinver ACTINVER 23,9001 11,484 9 35,3851
Scotia Fondos SCOTIA 17,764 8 3,942 1 21,7069
Operadora Inbursa de Sociedades de Inversidn INBURSA 8,561.3 10,663.6 19,224 9
BlackRock México Operadora BLACKROCK 13,1275 2,768.2 15,895.7
HSBC Operadora de Fondos HSBC 13,3823 361.3 13,7437
Sura SURA 2,4611 5,804 .2 8,265.3
Operadora GBM GBM 2,041.7 3,900.4 5,942 1
Operadora Valmex de Sociedades de Inversion VALMEX 1,855.1 3,5215 5,376.6
Invex Operadora INVEX 29845 69.1 3,053.5
Principal Fondos de Inversion PRINCIPAL 2,452 1 106.0 25682
Multivalores Sociedad Operadora de Sociedades de Inversién MULTIVA 8212 1,269.8 20910
Old Mutual Operadora de Fondos SKANDIA 1,302.3 36.5 1,338.9
Operadora de Fondos Nafinsa NAFINSA 1,060.0 275 1,077.5
Operadora Mifel MIFEL 9509 128 963.7
Finaccess Mexico FINACCESS 127.2 817.5 9447
Vector Fondos VECTOR 7465 65.0 8115
Intercam Fondos INTERCAM 568.9 35 572 4
Franklin Templefon Asset Management México FRAMKLIN 479.0 394 5184
Azimut Fondos de Inversién AZIMUT 266.7 1225 3893
Monex Operadora de Fondos MONEX 3720 14 3734
Consultoria Internacional CIFONDO 308.8 0.7 309.4
Compass Investments , Sociedad Operadora de Fondos de Inversion |COMPASS 934 1796 273.0
BNP Paribas BNP PARIBAS 398 189.3 2291
Operadora Finamex FINAMEX 59.8 76.4 136.2
Valores Afirme AFIRME 1147 18 116.5
Value Operadora de Sociedades de Inversion VALUE 325 26 351
BTG Pactual Gestora de Fondos BTGPACTUAL - 281 281
Total General 328,121.9 155,775.6 483,897.5

Fuente: Elaboracion propia con datos de la AMIB.




Cartera al 31 de Diciembre de 2024

(Millones en valor contable total)

Operadora

Renta

Total General

BBVA Bancomer Gestién

BlackRock México Operadora

Gestion Santander México

Banorte-Ixe

Actinver

HSBC Operadora de Fondos

Scotia Fondos

Operadora GBM

Operadora Inbursa de Sociedades de Inversion
Sura

Operadora de Fondos Nafinsa

Operadora Valmex de Sociedades de Inversion
Vector Fondos

Principal Fondos de Inversion

Monex Operadora de Fondos

Invex Operadora

Franklin Templeton Asset Management México
Old Mutual Operadora de Fondos

Intercam Fondos

Consultoria Internacional

Compass Investments , Sociedad Operadora de Fondos de Inversion
Multivalores Sociedad Operadora de Sociedades de Inversién
Finaccess México

Azimut Fondos de Inversion

BNP Paribas

Operadora Mifel

Valores Afirme

Operadora Finamex

Value Operadora de Sociedades de Inversion
BTG Pactual Gestora de Fondos

BBVA
BLACKROCK
SAM
BAMNORTE
ACTINVER
HSBC
SCOTIA
GBM
INBURSA
SURA
NAFINSA
VALMEX
VECTOR
PRINCIPAL
MOMNEX
INVEX
FRAMNKLIN
SKANDIA
INTERCAM
CIFONDO
COMPASS
MULTIVA
FINACCESS
AZIMUT
BNP PARIBAS
MIFEL
AFIRME
FINAMEX
VALUE
BTGPACTUAL

738.633.0
639,587.3
359,396.8
325,265.9
218,072.2
2434107
158,159.1
48,123 1
34,652.9
48,216.1
83,088.8
16,969.0
41,0511
40,492.7
31,505.0
26,686.9
15,067.8
23,059.0
23,189.0
14,4877
8,014.4
12,335.6
7.683.2
6,840.4
2,568.5
49028
47333
607.7
44223

Varible
308,020.5
177,312.3
66,854.7
42 9703
59,5602
26,2106
64,9993
999323
108,176.9
39,726.9
1,019.8
49,3499
7,323.5
49776
1927
43237
13,2658
3,3209
306.5
24383
8,483.7
3,902.8
8,150.1
2,906.6
2,525.6
776
1521
41306
2499
4340

1,046,653.5
816,899.6
426,253.6
368,236.2
277,632.4
269,621.3
223,158.4
148,055.9
142,829.9
87,9429
84,108.6
66,318.8
48,3746
45.470.2
31,787 7
31,0106
28,333.6
26,380.0
23,4955
16,926.0
16,498.2
16,238.5
15,833.3
9,747.0
5,094.1
4,980.4
4,885.5
4,738.3
46723
434.0

Total General

3,181,314.5

1,111,296.2

4,292,610.7

Fuente: Elaboracion propia con datos de la AMIB.
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Noticias Relevantes

ARCA CONTINENTAL

La embotelladora anuncié su ingreso al Dow Jones Sustainability World Index (DJSI World), un indice de sostenibilidad global que evaltday
clasifica el desempefio de las principales empresas del mundo en términos de criterios ambientales, sociales y de gobernanza.

BLACKROCK

El mayor gestor de activos a nivel global reportd ingresos de 5,677 millones de ddlares en el cuarto trimestre de 2024, un aumento de 23%
frente alos cuatro mil 631 millones del mismo periodo del afio previo. Por su parte, las utilidades de la compafiia alcanzaron mil 670 millones
deddlareseneltrimestre, unincremento de 21% frente a los mil 375 millones del lapso de octubre de diciembre de 2023.

CITIGROUP

El banco de Estados Unidos obtuvo ingresos de 19mil 581 millones de ddlares en el cuarto trimestre del afio que recién termind, un aumento
de 12% en comparacién con el mismo lapso de 2023. Asi mismo, la empresa reportd ganancias de dos mil 856 millones de ddlares en el
trimestre, unasituacion que se compara favorablemente con la pérdida de mil 839 millones del periodo de octubre a diciembre de 2023.
ELILILLY

La empresafarmacéutica estadounidense llegd a un acuerdo para adquirir a la compafiia Scorpion Therapeutics en una operacién valuada en
dos mil 500 millones de ddlares. La operacidn contempla que Scorpion escindird una nueva compafia que albergard a sus empleados y
ciertos activos de su cartera. La nueva compafiia sera propiedad de los accionistas de Scorpion y Eli Lilly tendrd una participacién accionaria
minoritaria. La compra tambiénincluye el programa de inhibidores STX-478 que actualmente se estd evaluando en un ensayo clinico de fase
1/2 para el cdncer de mamay otros tumores sélidos avanzados.

FIBRAINN

El fideicomiso hotelero dio a conocer sus resultados operativos correspondientes al cierre de 2024. Los ingresos por hospedaje se ubicaron
endos mil 316.6 millones de pesos, un aumento de 7.9% frente alos dos mil 146.4 millones de pesos al cierre de 2023, en tanto que la tasa de
ocupacion se ubicé en 61.6% en 2024, lo que se compara negativamente con latasa de 62.6% de 2023.

GOLDMAN SACHS

El banco estadounidense elevd sus ingresos y ganancias del Gltimo trimestre de 2024. Las ganancias de la institucion financiera se ubicaron
en4.11 milmillones de délares. Esto se tradujo en ganancias de 11.95 ddlares por accion diluida, frente alos 5.48 délares del afio anterior.
GRUPO AEROMEXICO

La aerolinea insignia del pais registré una caida de 1.6% en su trafico de pasajeros en diciembre, con lo que concluyd un afio de altibajos en
este indicador, marcado por un descenso en el nimero de viajeros en el mercado nacional. A pesar de latemporada decembrina, el trafico de
viajeros nacionales de Aeroméxico cayd 3.6% y ligd siete meses negativos. En contraste, el niUmero de pasajeros internacionales crecié 2.5%,
suavance numero 18 de forma seguida.

GRUPO BOLSA MEXICANA DE VALORES

El operador del mayor mercado bursatil del pais anuncié la creacion de una nueva Direccidn Ejecutiva Comercial y Mercadotecnia, la cual
tendra el objetivo de fortalecer y unificar su estrategia comercial. La nueva direccién estara conformada por las divisiones Comercial,
Mercadotecnia, Comunicacion Corporativay Cultura Financieray estard a cargo de Luis René Ramon Arana.

GRUPOGRISI

La compafiia mexicana que elabora productos de higiene, belleza y salud inauguré de manera oficial la nueva planta de produccidn de
Vallejo, en Ciudad de México, en la que destind 200 millones de pesos. La capacidad de produccidn prevista de la planta ubicada en Industrial
Vallejo, en la alcaldia Azcapotzalco, es de dos mil 800 toneladas de granel. El complejo, que tendra 400 colaboradores, cuenta con una
superficie de 24 mil metros cuadrados en total, de los cuales tres mil metros cuadrados corresponden a la planta y siete mil metros
cuadrados paraalmacén, donde tienen una capacidad de tres mil 600 ubicaciones, y mil metros cuadrados mas para oficinas.

GRUPO POSADAS

El mayor operador de hoteles en México anuncid la apertura de tres nuevos hoteles en México durante este afio que inicia, como parte de
sus planes de expansion en el pais. La empresa dijo que dos de los hoteles operaran bajo la marca Gamma en Toluca, Estado de México, y
Mazatlan, Sinaloa, mientras que el restante operara bajo la marca Curamoria, también en Mazatlan.

JP MORGAN CHASE

El mayor banco de Estados Unidos consiguio acelerar sus ingresos y sus ganancias al cierre del afio pasado. Los ingresos de la compafiia se
ubicaron en 42 mil 768 millones de ddlares en el cuarto trimestre del afio 2024, un incremento de 11% frente a los 42 mil 654 millones del
mismo plazo de 2023.



KUoO
El conglomerado industrial que participa en los sectores de consumo, quimico y automotriz anuncié el cierre de la venta de su negocio de

refacciones a la compaiiia brasilefia Frasle Mobility, a mas de 6 meses de anunciar la operacion.

NAVISTAR FINANCIAL

El brazo financiero de la empresa armadora de autobuses, camiones y tractocamiones Navistar México dio a conocer su cambio de
denominacién social a Traton Financial Services Mexico. De igual manera, los accionistas de la compafiia resolvieron reformar los estatutos
socialesde laempresa.

NU MEXICO

La filial en el pais del neobanco digital brasilefio Nubank alcanzé un acuerdo con la cadena de tiendas de conveniencia Oxxo para ampliar su
red de depdsitos en efectivo y retiros en las mas de 22000 unidades que tiene el negocio de Fomento Econdmico Mexicano (Femsa). Los mas
de nueve millones de clientes de Nu en México podran tener acceso a los retiros en efectivo a partir de ahora, mientras que los depdsitos y
pagos de sus cuentas estarian disponibles alolargo del afio.

PROMECAP CAPITALDE DESARROLLOIIII

El fideicomiso de capital de desarrollo o CKD listado en la Bolsa Mexicana de Valores dijo que otorgd un crédito por 400 millones de pesos a
una empresa del sector de arrendamiento. Del financiamiento, 87.3% le correspondié al fideicomiso y aproximadamente 12.7% habria sido
aportado por el coinversionista.

SANTANDER MEXICO

El prestamista anuncié el lanzamiento de la plataforma “Mundo Hogar”, un espacio donde ofrecera productos y servicios como la
contratacion de una mudanza y la compra de un mueble, entre otros. El banco dijo que la plataforma sera operada por Homeln e incluira a
mas de 100 empresas de remodelacidon, mas de 150 empresas de mudanza y mas de 10 mil productos para el hogar y planes de asistencia
para mascotas o servicios del hogar, como plomeriay cerrajeria.

SERVICIOS CORPORATIVOS JAVER

La de las principales desarrolladoras de vivienda en México dijo que Felipe de Jesus Loera Reyna dejé su cargo como director de
Administracion y Finanzas de la compaiiia el 13 de enero de 2025. La viviendera dijo que el directivo decidio retirarse de la empresa por asi
convenirasusintereses personales.

SITIOS LATINOAMERICA

La operadora de infraestructura de telecomunicaciones escindida de América Mévil obtuvo el respaldo de sus accionistas para llevar a cabo
una conversion de dos series de acciones en una sola. Los duefios de la compafiia acordaron convertir las acciones serie B-1, representativas
de la porcion fija del capital social de la empresa, y las acciones serie B-2 que representan a la porcidn variable, en una sola serie con plenos
derechos de voto.

UBS GROUP

Estd cerca de aceptar pagar cientos de millones de ddlares para resolver supuestas violaciones de las leyes fiscales de Estados Unidos por
parte del extinto Credit Suisse.

VIVA AEROBUS

La segunda mayor aerolinea de bajo costo en México elevd 13.3% su trafico de pasajeros en diciembre, con lo que ligd 46 meses con avances
ininterrumpidos. El dato también fue el menorincremento para un mes de diciembre en los Ultimos cuatro afos, o desde 2020.

VOLARIS

La aérea de bajo costo abrira una nueva ruta que conectara a la ciudad de Zacatecas con la ciudad estadounidense de Oakland, en California,
apartirdel proximo 2 dejulio.

WELLS FARGO

El banco reportd ganancias de cinco mil 079 millones de ddlares en el cuarto trimestre de 2024, un incremento de 47% frente a los tres mil
446 millones del mismo periodo del afio previo. Con esto, el banco reporté una utilidad poraccién de 1.43 ddlares, que se ubicd porarriba de
los 0.86 ddlares del periodo de octubre a diciembre de 2023. Los ingresos totales del banco para el trimestre alcanzaron 20 mil 378 millones
de ddlares, que se ubicaron por debajo de los 20 mil 478 millones del cuarto trimestre de 2023.



Encuesta Inflacion

Expectativas Inflacionarias
Promedio Maximo Minimo Semana Variacion Encuesta
anterior p- p- Banxico™
Quincenales
Primera Quincena de Enero 0.34 0.45 0.24 0.38 -0.04
Segunda Quincena de Enero 0.24 0.27 0.19 0.23 0.01
Mensuales
Ene-25 0.48 0.57 0.40 0.52 -0.04 0.51
Feb-25 0.38 0.42 0.36 0.39 -0.01 0.32
Mar-25 0.39 0.41 0.37 0.39 0.00 0.35
Abr-25 0.05 0.1 -0.07 0.01 0.04 -0.03
May-25 -0.25 -0.24 -0.25 -0.25 0.00 -0.16
Jun-25 0.20 0.20 0.19 0.20 0.00 0.24
Jul-25 0.47 0.52 0.39 0.45 0.02 0.40
Ago-25 0.25 0.36 0.19 0.28 -0.03 0.29
Sep-25 0.30 0.39 0.25 0.32 -0.02 0.32
Oct-25 0.50 0.56 0.47 0.51 -0.01 0.46
Nov-25 0.62 063 0.61 0.62 0.00 0.60
Dic-25 0.40 0.41 0.39 0.39 0.01
Anuales
Proximos 12 meses (Ene-25; Ene-26) 3.84 3.94 3.75 3.80 0.04
2025 3.85 395 3.76 3.89 -0.04 3.80
2026 3.78 4.03 3.29 3.66 0.12 3.70
2027 3.29 3.29 3.29 3.29 0.00
Multianuales
Inflacion Mediano Plazo (2025-2028) 3.76 4.00 3.29 3.65 0.1
Inflacién Largo Plazo (2029-2032) 3.76 4.00 3.29 3.65 0.1
Subyacente
Inflacion Subyacente Primera Quincena de Enero 0.19 0.24 0.09 017 0.02
Inflacion Subyacente Enero 0.26 0.39 0.19 0.29 -0.03
Inflacion Subyacente Proximos 12 meses (Ene-25; Ene-26) 3.77 3.90 3.52 3.7 0.06
Inflacion Subyacente 2025 3.67 3.70 3.65 3.66 0.01 3.72
Inflacion Subyacente 2026 3.62 3.70 3.52 3.61 0.01
Encuesta semanal realizada por SIF-ICAP el 10 de enero con la participacion de 20 analistas de casas de bolsa y bancos.
Anterior: Corresponde a las estimaciones de inflacion realizadas la semana previa.
N.D.: Dato no disponible.
*Los datos corresponden a la ultima Encuesta de Especialistas en Economia del Sector Privado publicada el 16 de diciembre de 2024.




Agenda Econdmica

Norteamérica

Fecha Indicador A: Estimado Previo Unidades

Ene-21 Meéxico Ventas Minoristas Mensual Nov -0.3 %
Ventas Minoristas Anual Nov -1.2 %
Reservas Internacionales Ene-10 228,920.8 mdd
Resultado de la Subasta de Valores Gubernamentales 04/25

Ene-22 Resultado de la Subasta de Valores del IPAB 04/25

Ene-23 Indice de Precios al Consumidor Quincenal* Ene 0.34 0.04 %
Indice de Precios al Consumidor Subyacente Quincenal®™ Ene 0.19 0.06 %
Indice de Precios al Consumidor Anual” Ene 3.83 3.99 %
Indice de Precios al Consumidor Subyacente Anual® Ene 3.63 3.69 %

Ene-24 Indice Global de Actividad Econémica Mensual Nov -0.7 %
Indice Global de Actividad Econémica Anual Nov 0.7 %

Ene-23 Estados Unidos Peticiones Iniciales Ene-18 217 K
Reclamos Continuois Ene-11 1.859 M
Indice Manufacturero de la Fed de Kansas City Ene -5

Ene-24 Markit PMI Manufacturero (Dato Preliminar) Ene 49.4
Markit PMI Servicios (Dato Preliminar) Ene 56.8
Markit PMI Compuesto (Dato Preliminar) Ene 55.4
Ventas de Vivienda de Segunda Mano Mensual Dic 4.16 4.15 min
Ventas de Vivienda de Segunda Mano Anual Dic 4.8 %
Sentimiento de la Universidad de Michigan (Dato Final) Ene 73.2 73.2

Ene-21 Canada Indice de Precios al Consumidor Mensual Dic -0.7 0.0 %
Indice de Precios al Consumidor Anual Dic 1.7 1.9 %
Indice de Precios al Consumidor Subyacente Mensual Dic -0.1 %
Indice de Precios al Consumidor Subyacente Anual Dic 1.6 %

Ene-22 Precios al Productor Industrial Mensual Dic 06 %
Precios al Productor Industrial Anual Dic 2.2 %
Precios de Materias Primas Mensual Dic -0.5 %
Precios de Materias Primas Anual Dic 2 %

Ene-23 Ventas al Menudeo Mensual Nov 0.1 0.6 %
Ventas al Menudeo Excluyendo Autos Nov 0.1 %
Indice de Precios de Viviendas Nuevas Mensual Dic 02 0.1 %
Indice de Precios de Viviendas Nuevas Anual Dic 0.2 %

Fuente: Elaboracion propia con datos de Reufers.
*Estimado Weekly.




Latinoamerica

Fecha Indicador A Estimado Previo Unidades
Ene-20 Argentina Balanza Comercial Dic 1,234 M
Ene-22 Ventas Minoristas Anual Nov 139.8 %
Ene-23 Indice de Actividad Economica Anual Nov -0.7 %
Ene-22 Brasil Activos de Divisas Ene-13 -1.104 B

Cuenta Corriente Dic -3.1 B
Ene-21 Colombia Importaciones Anual Nov 6.6 %

Balanza Comercial Nov 1,052 M

Fuente: Elaboracién propia con datos de Reuters.




Fecha Indicador A: Estimado Previo Unidades
Ene-20 Alemania Indice de Precios de Producciéon Mensual Dic 05 %
Indice de Precios de Produccion Anual Dic 11 0.1 %
Ene-21 Encuesta de Expectativas Econdmicas ZEW Ene 15.1 15.7
Encuesta de la Situacion Econémica Actual ZEW Ene -93.0 -93.1
Ene-24 Markit PM! Manufacturero (Dato Preliminar) Ene 42.0 425
Markit PMI Servicios (Dato Preliminar) Ene 51.0 51.2
Markit PMI Compuesto (Dato Preliminar) Ene 48
Ene-23 Zona del Euro Confianza del Consumidor (Dato Preliminar) Ene -14.5 -14.5
Ene-24 Markit PMI Manufacturero (Dato Preliminar) Ene 45.3 45.1
Markit PM! Servicios (Dato Preliminar) Ene 518 516
Markit PMI Compuesto (Dato Preliminar) Ene 49.6
Ene-21 Reino Unido Cambio en las Peticones de Desempleo Dic 10.3 0.3 K
Tasa de Desempleo /LO (Promedio Tres Meses) Nov 4.4 4.3 %
Cambio en el Empleo Nov 173 K
Ingresos Semanales Promedic Anual Nov 56 52 %
Ingreses Semanales Promedio sin Bono Anual Nov 5.5 52 %
Ene-23 Indice de Precios de Viviendas Nationwide Mensual Ene 0.7 %
Indice de Precios de Viviendas Nationwide Anual Ene 4.7 %
Confianza del Consumidor GFK Ene -18 -17
Ene-24 Markit PM! Manufacturero (Dato Preliminar) Ene 471 47.0
Markit PMI Servicios (Dato Preliminar) Ene 50.6 51.1
Markit PMI Compuesto (Dato Preliminar) Ene 50.4
Préstamos Netos al Sector Publico Dic 14.300 11.248 BE
Préstamos Netos al Sector Publico sin Grupos Bancarios  Dic 12.983 BE
Ene-20 Suiza Precios de Produccion e Importacion Mensual Dic 0.2 -0.6 %
Precios de Produccion e Importacion Anual Dic -1.5 %
Fuente: Elaboracién propia con datos de Reuters.




Asia y Oceania

Fecha Indicador A: Estimado Previo Unidades
Ene-21 Australia Indice Lider Westpac Mensual Dic 0.1 %
Ene-23 Markit PMI Manufacturero (Dato Preliminar) Ene 47.8
Markit PMI Servicios (Dato Preliminar) Ene 50.8
Markit PMI Compuesto (Dato Preliminar) Ene 50.2
Ene-19 Japén Ordenes de Maquinas Mensual Nov -0.4 2.1 %
Ordenes de Maquinas Anual Nov 586 586 %
Ene-20 Capacidad de Utilizacién Mensual Nov 2.6 %
Indice Industrial Terciario Mensual Nov 0.1 0.3 %
Produccion Industrial Mensual Nov -2.3 -2.3 %
Preduccion Industrial Anual Nov -2.8 %
Ene-22 Compras Japonesas de Bonos Extranjeros Ene-13 756.7 B¥
Compras Extranjeras de Acciones Japonesas Ene-13 313.3 B¥
Compras Extranjeras de Bonos Japoneses Ene-13 -501.2 B¥
Compras Japonesas de Acciones Extranjeras Ene-13 589.1 B¥
Expertacicnes Anual Dic 23 3.8 %
Importaciones Anual Dic 26 -3.8 %
Balanza Comercial Dic -110.3 B¥
Balanza Comercial Ajustada Dic -53.0 -384.2 B¥
Ene-23 Decision de Politica Monetaria del BOJ Ene-24 0.50 0.25
Indice de Precios al Consumidor Anual Dic 29 %
Indice de Precios al Consumidor Excluyendo Alimentos Frescos Anual Dic 3.0 2.7 %
Indice de Precios al Consumidor Excluyendo Comida Energética Anual Dic 27 %
PMI Nikkei Manufacturero (Dato Preliminar) Ene 49.7 49.6
PMI Nikkei Servicios (Dato Preliminar) Ene 50.9
PMI Nikkei Compuesto (Dato Preliminar) Ene 50.5
Ene-20 Nueva Zelanda Ventas Minoristas con Tarjetas de Crédito Mensual Dic 0.0 %
Ventas Minoristas con Tarjetas de Crédito Anual Dic -2.3 %
Ene-21 Indice de Precios al Consumidor Trimestral 4724 0.4 0.6 %
Indice de Precios al Consumidor Anual 4724 21 22 %
Ene-24 Gasto con Tarjetas de Crédito Anual Dic -3.2 %
Fuente: Elaboracion propia con datos de Reuters.




Mercado en Cifras

TREASURY

17-ene-25 10-ene-25 03-ene-25 27-dic-24 17-ene-25 10-ene-25 03-ene-25 27-dic-24
Cete 7 9.98 9.96 10.02 10.19 FED 4.25-4.50 4.25-4.50 4.25-4.50 4.25-4.50
Cete 28 9.95 9.96 10.05 10.00 1 mes 4.43 4.42 4.44 4.44
Cete 91 9.81 9.90 9.93 9.86 2 meses 435 4.35 435 443
Cete 182 9.75 9.75 9.95 9.98 3 meses 434 4.36 434 431
Cete 364 9.88 9.93 10.06 10.06 4 meses 432 433 431 435
Cete 720 10.14 10.17 10.30 10.29 6 meses 4.28 4.27 4.25 4.29
1 afio 421 4.25 4,18 4.20
2 aflos 4.27 4.40 4.28 431
3 afios 433 446 432 436
M_BONQOS_250306 48 9.75 98 9.95 9.96 5 afios 4.42 4.59 441 4.45
M_BONOS_260305 412 9.63 9.62 9.81 9.9 7 afios 4.52 4.70 4.51 4.53
M_BONOS_260903 594 9.64 9.64 9.77 9.8 10 afios 461 4.77 4.60 4.62
M_BONOS_270304 776 9.72 9.69 9.81 9.74 20 afios 491 5.04 4.88 4.89
M_BONOS_270603 867 9.77 9.7 9.87 9.86 30 afios 484 4.96 482 4.82
M_BONQOS_280302 1140 9.87 9.85 9.98 999
M_BONOS_290301 1504  9.96 9.96 10.01 10.01
M_BONOS_290531 1595 9.98 9.95 10.01 10.03 1M 0.11850 0.10900 0.11600 0.12025
M_BONOS_310529 2323 10.03 9.98 10.08 10.07 2M 0.21800 0.20500 0.21600 0.21900
M_BONOS_330526 3051 10.23 10.16 10.22 10.26 3M 0.31900 0.31000 0.31800 0.32300
M_BONQOS_341123 3597 10.35 10.27 10.38 10.45 6 M 0.61750 0.60350 0.61900 0.62900
M_BONOS_361120 4325 10.35 10.26 10.36 10.44 9M 0.91000 0.88850 0.90700 0.90400
M_BONOS_381118 5053 10.56 10.38 10.46 10.51 1y 1.18950 1.15800 1.17750 1.17050
M_BONOS_421113 6509 10.76 10.6 10.61 10.67 2Y 2.24500 2.21000 2.20000 2.19500
M_BONOS_471107 8329 10.76 10.62 10.67 10.69 3Y 3.39500 3.22500 3.25500 3.25000
M_BONOS_530731 10422 10.78 10.66 10.71 10.74 4y 4.65000 4.38500 4.40000 4.38500
5Y 5.97000 5.50000 5.54000 5.54000
3X1 10.000 10.050 10.140 10.190
México "UMS-26" 108.306035 109.27915 109.033535 108.30925 6X1 9.780 9.835 9.935 9.980
9X1 9.625 9.685 9.770 9.850
13X1 9.615 9.670
26x1
Dolar TOM (24 hrs) 20.7721 20.7019 20.6691 20.3158 39X1
Dolar CASH (MD) 20.7589 20.6920 20.6594 20.3091 52X1
65X1
91X1
130X1
195X1
260X1
Fuente: Elaboracion propia con datos de SIF ICAP. 390X1




Nota Legal

El presente reporte ha sido elaborado por analistas miembros de WEEKLY que lo suscribe, con base en informacion
de acceso publico no verificada de forma independiente por parte de WEEKLY. En este reporte se incluyen opiniones
y/o juicios personales del analista que lo suscribe a la fecha del reporte, los que no necesariamente representan,
reflejan, expresan, divulgan o resumen el punto de vista, opinion o postura de WEEKLY respecto de los temas o
asuntos tratados o previstos en el presente. Asi mismo, la informacién contenida en este reporte se considera verazy
precisa. No obstante lo anterior, WEEKLY no asume responsabilidad alguna respecto de su veracidad, precision,
exactitud e integridad, ni de las opiniones y/o juicios personales del analista que se incluyen en el presente reporte.
Las opiniones y cotizaciones contenidas en el presente reporte corresponden a la fecha de este texto y estan sujetas a
cambios sin previo aviso como resultado de la volatilidad del mercado o por cualquier otra razén. El presente reporte
tiene caracter unicamente informativo y WEEKLY no asume responsabilidad alguna por el contenido del mismo. Las
opiniones y cotizaciones de mercado aqui contenidas y los criterios utilizados para la elaboracién de este reporte no
deben interpretarse como una oferta de venta o compra de valores, asesoria o recomendacion, promesa o contrato
alguno para realizar operacion alguna. El presente reporte se distribuye por WEEKLY exclusivamente en los Estados
Unidos Mexicanos. Por ello, esta prohibida su distribucion o transmision por cualquier medio a aquellos paises y
jurisdicciones en los que la difusion del presente reporte se encuentre restringida o prohibida por las leyes aplicables.
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