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La Fed y los mercados estan a la espera de las
definiciones arancelarias de Trump de esta semana

Las tasas de los treasuries y los indices accionarios dejaron El pronéstico del modelo alternativo, que ajusta las

. . e i i i - 0,
de reaccionar lasemana pasada a lainformacién macro que importaciones y exportaciones de oro, es del -0.5%
se reporta, todo por laincertidumbre arancelaria. EE.UU.: Evolucién del prondstico de crecimientodel PIB

de la Fed de Atlanta para el primer trimestre de 2025
(Modelo alternativo que ajusta las importaciones y exportaciones de oro)

. . 31
Se adelanté el anuncio del impuesto de 25% a las
importaciones estadounidenses de automdviles; aunque e
se mantienen aun pldticas con algunos gobiernos como los P

de Méxicoy Canada.

Porcentaje

Entrarian en vigor este jueves 3 de abril, y un dia antes
Donald Trump dijo que anunciaria los aranceles reciprocos.
Nada esta claro en el mecanismo de cobro y supervision de
losarancelesytodo haderivado enincertidumbre.
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Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de la Fed de Atlanta.
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Hasta que se aclare todo lo relacionado con los aranceles se
podran tener escenarios soélidos del crecimiento
econdmico y de la inflacidon estadounidense, por lo tanto,
se sabrd la posible postura de la Reserva Federal (Fed),

ademas delrumbo de los treasuries y de las bolsas. ¢QUEES EL MODELO ALTERNATIVO?
, . . ., + Hubo un aumento excepcional en las importaciones de oro en enero de
El estatus de la economia al viernes era una estimacion de 2025 que alcanzaron niveles récord, contribuyendo a un déficit comercial
. histérico.
una caida del Producto Interno Bruto (PIB) muy moderada s g
. . , . « Estas importaciones de oro, utilizadas principalmente como activos
en el primer trimestre de 2025; segun el modelo aJustado financieros, no se incluyen en los calculos del PIB segun las practicas del
del GDPNow de la Fed de Atlanta (ver gréficos). o ol s o

+ Elmodelo GDPNow, al no distinguir inicialmente entre las importaciones de
oro y otras importaciones, interpreté este aumento en las importaciones

La estimacion del modelo GDPNow de la Fed de Atlanta para el como una sefal de disminucién en la produccién nacional, lo que llevé a

crecimiento del PIB en el primer trimestre de 2025 es del -2.8% MRS e A SR ipea St e L e (e TS N CachRIRRE D,

« Para corregir esta distorsion, la Reserva Federal de Atlanta ajusté el modelo

EE.UU.: Evolucion del prondstico de crecimientodel PIB para excluir las importaciones de oro. Este célculo es el valido.
de la Fed de Atlanta para el primer trimestre de 2025
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Fuente: Elaboracién propia con datos histdricos de la Fed de Atlanta.
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. . Curva de treasuries de la ultima semana
Evolution of Atlanta Fed GDPNow real GDP estimate for 2025: Q1
Quarterly percent change (SAAR) Treasuries
4 (Curva de rendimiento Gltima semana)
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Fuente: ERBOMAICon propia con datos histdricos del Depantamento del Tesoro de EE.UU.

Las tasas de los treasuries mostraron fuertes altibajos en la

semana, practicamente reaccionando a la coyuntura (ver

graficos). De hecho, entre el jueves y el viernes de la semana pasada,
domind un sentimiento negativo en los indices accionarios

(vergraficos)
EE.UU.: Evolucién del treasury de 10 afios
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Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de Reuters.




Evolucién del indice Dow Jones
(2023-2025)
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Fuente: Elaboracién propia con datos histdricos de Reuters.
Evolucidn del indice Nasdag
(2023-2025)
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Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de Reuters.

De conocerse una version final de los aranceles esta
semana, se podran hacer proyecciones sdlidas de la
tendencia de lastasas.




Tasas, Bonos y Revisables

T Es el sexto recorte consecutivo y el
asas segundo de la misma magnitud

i Ciclo alcista del Banco de México
Banxico promete otro recorte de 50 —
- 09-feb-23 11.00 50
pb para el comunicado de mayo, y mewns | s
Z e . ~ 22-jun-23 11.25 0
mas; vienen los danos colaterales loso2s | 1 o
28-56p-23 11.25 0
09-nov-23 11.25 o
El Banco de México (Banxico) cumplié con el recorte de 50 et P :
puntos base (pb) de su tasa de referencia y nuevamente se 21-mardd 11.00 o
09-may-24 11.00 o
puso delante delacurva: 274un-24 11.00 0
- Prometié otra baja igual para el comunicado del 15 S i S =
ce mayo. e | 42 | B
C= L “£L3
- Relegé a la inflacién como eje de sus decisiones y 07-4eb-25 550 50
puso a laeconomia como centro. e e daiciia| s
- Sindecirlo explicitamente, se desligd de la Reserva Fuente: Haboracién propia con datos de Banxico.
Federal.

(Ver cuadrosy graficos).
A diferencia del comunicado anterior, la decision ahora fue unanime

Banxico: Calendario de reuniones de politica Tomando en cuenta el actual panorama inflacionario, y el grado de
monetaria en 2025 restriccion monetaria prevaleciente, la Junta de Gobierno con la
15 de mayo de 2025 presencia de todos sus miembros, decidid por unanimidad reducir

en 50 puntos base el objetivo para la Tasa de Interés Interbancaria a
26 dejunio de 2025 un dia a un nivel de 9.00%.

7 de agosto de 2025
25 de septiembrede 2025
6 de noviembre de 2025
18 dediciembrede 2025

.

El siguiente movimiento sera en la mismamagnitud y dependera

Fuente: Elaboracién propia con datos de Banxico.
pow ' del ritmo de la actividad econémica

La Junta de Gobierno estima que hacia delante podria continuar con
la calibracion de la postura monetaria y considerar ajustarla en
Banxico: Evolucién de la tasa de referencia magnitud similar.

(2021-2025)

Banxico recorta la tasa en 50 pb a 9.00%

nas

Prevé que el entorno inflacionario permita seguir con el ciclo de
recortes a la tasa de referencia, si bien manteniendo una postura
restrictiva.

Tomara en cuenta los efectos de la debilidad de la actividad
econdmica, asi como la incidencia de la postura monetaria
restrictiva que se ha mantenido y la que siga imperando sobre la
evolucion de la inflacion a lo largo del horizonte en el que opera la
politica monetaria.

Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de Banxico.
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La Junta de Gobierno ya hizo el ciclo de recortes que no Banxico seguird bajando, buscando una politica monetaria
tiene dafios colaterales en el tipo de cambio. neutral o laxa que combata a la recesién, sin embargo, lo

inhibira la entrada de extranjeros a los arbitrajes con Cetes
Ahora con la tasa Banxico en 9% y con una tasa de los (ver gréficos).
fondos federales entre 4.25% y 4.50%, el spread es de 4.75
a4.50 puntos, un promedio de 4.625 puntos. Curva de Cetes de la ultima semana

Cetes

El spread histérico promedio es de 4.62 puntos (ver i IR RES IR S MDA SAON

graficos). o

El recorte de la tasa Banxico del comunicado del 27 de marzo pone el -
spread con la Fed en el promedio histérico. Menores spreads

tiene un dafo colateral de un tipo de cambio mas alto : §
2 910 §
Evolucién de |a tasa de fondos federales de EE.UU., vs E s 00
la tasa de referencia de Banxico
(2023-2025) 590 "
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1150 - 1125 e
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. 950 ™ 1000 [ iferencia 50 | 1 3 I I ET 1
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g e —raa s 5.00 901 585 | 87 871 B84

Fuente: Elaboracion propia con datos histéricos de SIF-ICAP.

5.25-5.50

Curva de Cetes de las ultimas tres semanas
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fashsn Cetes: Mercado Secundario
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Fuente: Elaboracion propia con datos histéricos de Banxico y la Reserva Federal

9.40
El diferencial promedio histdrico es de 4.62 puntos entre la Tasa .
Banxico y la Tasa de los Fondos Federales de 2003 a la fecha 5 o
g 9.10
Evolucion del spread de la tasa de fondos federales de EE.UU. vs 0
la tasa de referencia de Banxico
%0 (2003-2025) 8o
BOO
500 a8

Fuente: Elaboracién propia con datos de SIF-ICAP.
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Fuente: Elaboracién propla con datos histéricos de Banxico y la Reserva Federal
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Spread entre el bono de 10 afios y el treasury de 10 afios

Bonos 12023.2029)
Las tasas de la curva de los bonos - i
“M” cayeron mas, apareciéo el wl =

catalizador o

30-dic 24
590

16-abr-24

Los rendimientos de los bonos “M” cerraron la semana con

Promedio:

o 531 puntos 28-mar-25
nuevas bajas, aparecié el catalizador de que Banxico w i
prometio otro recorte de 50 pb en mayo (ver grafico). ot 2w
a0 Dj:gzl)
Curva de bonos “M” de la ultima semana B S L E R R E Y
I E RSN EEEREEEENEENESEERNENEY

Bonos "M"
(Curva de rendimiento Gltima semana)

Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de SIF-ICAP y el Departamento del Tesoro.

1020

De seguir este camino, en algin punto puede haber ventas
f fuertes de extranjeros que, si bien pueden ser absorbidos
porlosinstitucionaleslocales, generarian volatilidad.

260

Parcentaje

230

85 Habra que ver el desenlace del episodio de los aranceles
(ver seccidén Principal) porque afecta a los treasuries y por
consiguiente alos “M”.

200

840

mar-26 | sap-26 | mar27 | jun-27 | mar-28 | mar-29 [ may 23] tob-30 | may 31 [ may-33 | nov-34 | now-36 | nov-38 | novaz [ mova? | uiss
—Cienda| 1 | 2 | 0 NEEEINEINENERE s | 4 | o | 3| 3 3

Timarss| ase | 853 | 861 | me6 | 885 | 838 | 500 | 910 | 930 | 935 | 94 | %45 | 963 | a7 | joo1 | 10w
——irmarts| 853 | 851 | 861 | 864 | 881 | 849 | 891 | 901 | 505 | 927 | 941 | 841 | 963 | 554 | 838 | 100

Fuente: Elaboracidn propia con datos histdricos de SIF-ICAP.

Al igual que la tasa Banxico, los niveles de toda la curva ya
rebasaron el spread histérico con sus pares
estadounidenses (ver graficos).

Evolucion del bono de 10 afios y el treasury de 10 afios
(2023-2025)
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Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de SIF-ICAP y el Departamento del Tesoro,




Tipos de Cambio

El peso mexicano avanzé en su proceso de
depreciacion paulatina, que ya es estructural

El tipo de cambio siguid subiendo la semana pasada y
puede llegar a niveles de 22 pesos por ddlar o mas (ver

graficos).

Variaciones de las moneda en la tultima semana

Evolucidn de los tipos de cambio en naciones selectas
(Datos del 21 al 28 de marzo de 2025)

St Corora) I
funstralia (Dolar) . o
Suiza (Franco) . o:

Canada (Dolar)

Reino Unido (Libea)
Zona del ewro

Japie [Yen)

Nutva Zelanda (Dotar) 0.

. o

0.2

Desarroliados.

India (Rupia)
Rep. Checa (Corona)
China(¥uan)
Argentina (Pesa)
Malasia (Ringgith
Coreadel Sur (Won)
singapur (Dokar)
Rusia [Rublo)
México (Peso)
rasil (Real)

Perd Nuevo Sol)
Hurgria{Forin}
Colomibia (Peso)
Sudilrica [Rand)
Turquia (Lirah

Chile (Peso)

Emergentes

E
& or{vs monedas duras)

Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de Reuters.

Empieza un rebote que ya es estructural

Meéxico: Evolucion intradia del Tipo de Cambio en 2025

(Movimientos cada 30 minutos)
02-eb-25

1:30

.28

17.ene-25 3:00
2092

¥
g

28-mar-25 11:00

g
=

28-mar-25 14:30

Pesos por dél

19-feb-25 2:30
2022

14.mar-25 11:00
1985

de Reuters.

Fuente: Elaboracién propia con datos histérico:

La paridad seguird un canal de alza estructural debido a los
dos factores mencionados aquilasemana pasada:

- La definicidn final de los aranceles del Trumpismo,
que al parecer serd esta semana (ver seccion
Principal).

Los efectos de cualquier posicidon arancelaria
desfavorable se compensaran con la depreciaciéon
de lamoneda.

- El cierre del spread entre las tasas de referencia
Banxico—Fed (ver secciéon Tasas, Bonos vy
Revisables).

Unddlar en 22 pesos es conveniente por donde se le vea:

- Apoya al presupuesto porque el tipo de cambio
considerado para su elaboraciéon fue de 18.50
pesos por ddlar.

- Es parte de una politica que apoya el crecimiento
de la economia y amortigua los efectos de los
aranceles.

- Es marginalmente inflacionario, de acuerdo con el
modelo de pass through del tipo de cambio a la
inflacion presentado en el Recuadro 5 del Informe
Trimestral de Inflacion abril-junio 2024,
presentado el 28 de agosto de 2024.




Internacional

El Banco Central de Chile resultd menos ortodoxo

Apenas el 21 de marzo el Banco de Chile dejd en pausa su
tasa dereferenciaen 5% (ver graficoy cuadro).

En su Reunion de Politica Monetaria, el Consejo del Banco Central de
Chile acord6 mantener la tasa de interés de politica monetaria en
5%. La decision fue adoptada por la unanimidad de sus miembros

Chile: Evolucién de la tasa de referencia
(2020-2025) 1125

01-sep-23
01-ene-24 |
0l-ene-25

01-mar-25 1

o
3
FEEEI2EEEE G
-] 288z

Fuente: Elaboracién propia con datos hiistéricos del Banco Central de Chile.

Esta es la segunda reunion consecutiva donde
el Banco mantiene las tasas
(Chile: Cicdlo de recorte de tasas

Cambio en puntos
Fecha Tasa de referencia base
13-0c1-22 11.25
314ul-23 10.25 -100
06-sep-23 9.50 -75
30-0ct-23 9.00 50
19-dic-23 8.25 75
31-ene-24 7.25 -100
02-abr-24 6.50 75
23-may-24 6.00 50
18-jun-24 5.75 -25
31-jul-24 5.75 [i]
04-sep-24 5.50 25
17-oct-24 5.25 25
17-dic-24 5.00 -25
28-ene-25 5.00 L]
21-mar-25 5.00 o
Fuente: Haboracion propia con datos del Banco
Central de Chile.

Sin embargo, el Banco Central perfila otro recorte a pesar
de que la inflacidn estd ligeramente arriba del objetivo (ver
graficos).

Las encuestas esperan que el banco siga bajando las tasas,
al menos en 25 puntos base mas en lo que resta del afio

Evolucion de las expectativas para la tasa de interés
(Encuesta del Banco Central de Chile)

2025 ——=Dentrode 11 meses

375

ene-24
feb-24
mar-24
abr-24
may-24
Jun-24
jul-24
ago-24
sep-24
oct-24
nov-24
dic-24
ene-25
feb-25
mar-25

Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos del Banco Central,

La inflacidn ha evolucionado en linea con lo proyectado, pero
contintia en niveles altos y con riesgos relevantes
sobre su evolucion futura

Chile: Evolucién del Indice de Precios al Consumidor
(Variacién anual)
145 ] 2018-2025 181

Objetivo de inflacién del Banco
Central 3.00% +/-1% - ene-25

Parcentaje

2
jul
oat-22
ene-23
abr23
jul23
oct-
ene-24
ene-25

Es un ejemplo de cémo algunos bancos de paises
emergentes estan siendo mds laxos.

Por: Joel Martinez

N O




Escenarios Weekly

PIB

Tasa de Referencia

Inflacion

Tipo de cambio (cierre de ano)
Finanzas Publicas (% PIB})

Déficit de la Cuenta Corriente (% PIB)

3.94%
10.50%

7.82%

19.47
-4.27%
-1.21%

Proyecciones México

3.22%
11.25%
4.42%
16.95
-4.29%
-3.19%

1.20%
10.00%
4.21%
20.82
-5.70%
-0.03%

0.05%
7.00%
3.96%

22.00
-3.00%
-0.05%

E= Estimado
*Dato final

PIB

Tasa de Referencia

Inflacion

Finanzas Publicas (% PIB)

Déficit de la Cuenta Corriente (% PIB)

1.94% 2.53% 2.80%
4.25-4.50% 5.25-5.50% 4.25-4.50%
6.43% 3.35% 2.90%
-4.07% -8.79% -6.40%
-3.77% -2.97% -3.90%

Proyecciones Estados Unidos

2.00%
3.75-4.00%
2.10%
-7.05%
-2.54%

E= Estimado
*Dato final

PIB

Tasa de Referencia

Inflacion

Finanzas Publicas (% PIB)

Superavit de la Cuenta Corriente (% PIB)

3.40%
2.50%
9.20%
-3.69%
-5.45%

Proyecciones Zona del euro

4.24%
4.50%
2.93%
-3.54%
1.86%

0.90%
3.00%
2.40%
-2.93%
2.29%

1.46%
2.00%
2.00%
-2.64%
2.31%

E= Estimado
*Dato final
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Encuestas

Expectativas de Inflacion en México

Expectativas de Inflacion al Consumidor para 2025

- . mmmm 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 sobre la Inflacion General para 2025
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Fuente: Elaboracién propia con datos de Banxico.
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(Semana del 24 al 28 de marzo de 2025)

Deuda Privada

Colocaciones
o Fech. Fech Fech, Sobreta: T ificacio
= - Monto Emitido by b it Plazo Tasa de shibien . Calificacion
Emisor Clave de Pizarra de de de de de
(mdp) - s (aiios) Referencia = =
Libro Vencimiento Colocacion  Colocacién S&P Moody s Fitch HR PCR Verum

TRATON Financial Services Maxico TFSMX 25 340 21-mar-25 25-mar-25 21-mar-28 3.0 TIIE Fondeo 1.10% N.A. AAA(max) HR AAA
TRATON Financial Services Mexico TFSMX 25-2 2,160  21-mar-25 25-mar-25 19-mar-30 5.0 FoA N.A, 10.66% AAA(mex) HR AAA
(Grupo Elekira ELEKTRA 25 2,085  25-mar-25 27-mar-25 16-jul-26 1.3 TIE Fondeo 1.65% N.A. AA-.mx HR AA AASM
Toyota Financial Services México TOYOTA 25 900 26-mar-25 28-mar-25 06-oct-28 3.5 TIIE Fondeo 0.59% N.A. MXAAR AAA(mex)
Toyota Financial Services México TOYOTA 25-2 1,600.00  26-mar-25 28-mar-25 21-sep-29 a5 FLA NA, 9.68% MXAAA Ana(mex)
Molibdenos y Metales MOLYMET 25 2,500.00 26-mar-25 28-mar-25 22-mar-30 5.0 TIIE Fondeo 1.29% N.A. AAA(mex) HR AAA

Monto en Circulacion de Deuda Privada a Largo Plazo (mdp)

2014 2015 2016 2017 2018 2019

2020

2021 2022 2023 2024 2025

Total emitido

En circulacién

276,296
1,602,899

258,930
1,717,352

143,140
1,735,155

289,534
1,877,742

254,460
1,935,770

258,743
1,978,357

182,407
1,889,700

240,470
1,955,912

296,156
2,052,949

385,561
2,263,535

391,698
2,447,649

76,629
2,482,483

Elaboracién propia con informacién de la BMV, Citibanamex y Santander.
“Actualizacion al 28 de marzo de 2025.

Bancomext
Maricnal Firancisrs

Betr dlanz Maicancs

259,129.21

128,579.43
126,548.44

339.46
82,764.84
72,802.59

Fonda Nacicnal de
| pars

67,731.89

Infonavit

Eimbo

Bancs Santander

Amrica Mévil

Sacrataris de Haciends y Crddito Pblice
Fied de Carrsterss de Ocoidents

64,052.98

48,334.57
—— 43,000.00
EOE—— D L
e —— T

39,961.20
—— 30,490.01

Grupo Paifico
Fibra Une.
Banorte

Coea Cola FEMSA

s¢ca Continantal

38,403.72
—— 15,039.13

32,499.97
— 73,627.05

0.00

— 25,450.00

30,000.00 60,000.00 90,000.00 120,000.00

Nota: El monto en arculacién de Banobras induye CBIC's, CB's Bancarios y Segregables.

150,000.00

180,

,000.00

201,187.36

210,000.00 240,000.00 270,000.00 300,000.00

Cambio de Calificaciones

Emisor Sector Movimiento Nueva Calificacién Calificadora
Consejo de Asistencia al Microemprendedor Financiero Downgrade HR C HR Ratings
Consejo de Asistencia al Microemprendedor Financiero Downgrade /M PCR Verum
Nicolds Romero, Estado de México Gobierno Municipal Upgrade HR A HR Ratings
Unidn de Crédito Agricola del Mayo Financiero Downgrade D/M PCR Veerum

Proximas Colocaciones

De acuerdo con los programas preliminares inscritos en la BMV y la CNBV, estan pendientes emisiones de certificados bursétiles: CFE, FEFA, FERROCARRIL MEXICANO, FIBRA SHOP, HIR CASA,
INVENTA LEASING y ORBIA ADVANCE CORPORATION.

e |



Noticias Relevantes

ACBEBIDAS

La filial del embotellador de productos Coca-Cola, Arca Continental, distribuira 500 millones de ddlares en dividendos en efectivo a sus
accionistas, el cual sera distribuido conforme a la participacion que posean, y sera pagadero a partir del 2 de abril. Del monto a distribuir, Arca
Continental recibird 396.1 millones de délares debido a que posee uninterés de 79.3%; mientras que su también subsidiaria, Desarrolladora
Arca Continental, que cuenta con un interés de 0.8%, recibira tres millones 900 mil délares. Por su parte, Coca-Cola Refreshments USA, una
subsidiaria de The Coca-Cola Company, recibira 100 millones de ddlares.

ADM

La empresa de alimentos dio a conocer la inauguracion de una planta de alimento para mascotas en Yecapixtla, Morelos, lo que requirié de
una inversion de 39 millones de ddlares. La compaiiia dijo que el complejo cuenta con tres lineas de produccion y que es una de las
instalaciones mas modernas que tiene en el pais, con procesos automatizados.

ALEATICA

La concesionaria de vialidades de peaje recibio el aval de las autoridades reguladoras del mercado bursatil para concretar sus planes de
deslistarse de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV), tras varios afios de intentarlo. La empresa recibio el aval de la Comisidn Nacional Bancaria
y de Valores para la cancelacion de la inscripcion de sus acciones ante el Registro Nacional de Valores, por lo que dejaron de estar listadas en
el mercado local desde el 26 de marzo. Como parte del proceso, Aledtica constituyd un fideicomiso, el cual es administrado por Banco
Actinver, para la compra de las acciones que hasta ahora no tiene en su poder, a un precio de 96.63235 pesos, el mismo establecido en la
oferta publica de adquisicion de acciones que lanzé en octubre para concretar su desliste.

AXTEL

La empresa mexicana de telecomunicaciones anuncié el prepago parcial de un crédito bancario por 39 millones de délares, como parte de
sus esfuerzos para reducir su apalancamiento. El pago, que realizé con recursos provenientes de su operacion, contribuyé a reducir en 13%
su deudatotal enlos tGltimos meses, en los cuales ha prepagado alrededor de 75 millones de ddlares.

BANCO DE DESARROLLO DE AMERICA LATINA

Invertird ocho mil 500 millones de ddlares para transformar el sector agropecuario de la region mediante el despliegue de instrumentos
financieros innovadores, el desarrollo de conocimiento y la creacion de alianzas estratégicas. El banco dijo que busca consolidarse como el
principal motor financiero para la prosperidad agropecuaria en América Latina y el Caribe, promoviendo una produccidn sostenible,
resiliente y regenerativa que garantice la seguridad alimentaria.

BYD

El fabricante chino de vehiculos eléctricos reporté ingresos anuales de 777 mil millones de yuanes (107 mil millones de délares) durante
2024, con lo cual superd a su rival estadounidense Tesla. La compafiia de origen chino registré un aumento de 29% en sus ingresos con
respecto al afio anterior, principalmente gracias a las ventas de sus vehiculos hibridos.

CEMEX

El mayor productor de materiales para la construccidn en Latinoamérica pagara a sus accionistas dos mil 666 millones de pesos como parte
de sus acuerdos de asamblea. El dividendo, cuyo monto por accidén no fue compartido por la compafiia, se pagara en efectivo en cuatro
exhibicioneslos dias 18 de junio, 18 de septiembre y 16 de diciembre de este afio, asicomo el 12 de marzo de 2026.

EDENRED

La firma francesa comercializadora de monederos electréonicos para que empresas administren beneficios a sus empleados anuncié el
nombramiento de Antoine Blanccomo director general en México.

FIBRAMTY

El fideicomiso de inversidon en bienes raices acordd la compra de un inmueble industrial clase A localizado en Ledn, Guanajuato. El acuerdo,
una operacion valuada en 105 millones de délares, es vinculante y fue firmado en conjunto con AC2 Fund, sociedad de inversion conformada
por Artha Capital y Affinius Capital, asi como por Frontier Industrial & Logistics, y prevé una propiedad de 82 mil 250 metros cuadrados de
areabrutarentable construidosy una antigliedad de menos de un afio.

GRUPO AEROPORTUARIO DEL PACIFICO

El administrador privado de aeropuertos en México y Jamaica anuncié el refinanciamiento de una linea de crédito que tenia con Banco
Nacional de México por 40 millones de ddlares. La compafiia dijo que extendid el vencimiento en seis meses mas, con la misma entidad
financiera. De igual manera, informd que los intereses seran pagaderos mensualmente a tasa variable SOFR mas 25 puntos base, sin
comisiones, con pago de principal el 18 de septiembre de 2025.



GRUPO COMERCIAL CHEDRAUI

La cadena de autoservicio convoco a sus accionistas a una asamblea que se llevara a cabo el 7 de abril de este afio, en la que propondra el
pago de undividendo en efectivo de 1.0446 pesos por accion.

GRUPO PROFUTURO

La sociedad controladora de compaiiias que operan en los segmentos de seguros, pensiones y otros designé a Francisco Guzman Lopez
comotitular de larecién creada Direccion de Estrategia, Data y Analitica.

HDISEGUROS

La aseguradora de origen aleman con operaciones en México fue inhabilitada para celebrar contratos con dependencias y entidades de la
Administracion Publica Federal, entes publicos, entidades federativas y demarcaciones territoriales de Ciudad de México por un periodo de
tres meses. HDI Seguro también fue sancionada con una multa econdmica, cuyo monto no fue revelado, asi como tampoco fueron publicas
lasrazones de suinhabilitacién.

HYUNDAI

El fabricante de automoviles de origen surcoreano invertira 21 mil millones de ddlares en Estados Unidos durante los proximos cuatro afios,
como parte de una estrategia de laarmadora para mitigar elimpacto de los aranceles que podria aplicar el gobierno estadounidense.
MERCADO LIBRE

La plataforma de comercio electrénico con operaciones en Latinoamérica aumentd 28% el volumen bruto de mercancia vendida en México
durante el cuarto trimestre de 2024. La compaiiia dijo que los articulos vendidos aumentaron 27% respecto a los ultimos tres meses de 2023.
MUTUUS

La plataforma de membresia digital en salud aseguré 3.2 millones de ddlares en una ronda de inversidn, con la que busca expandir sus
operaciones en la regidn de Latinoamérica. Con los recursos, Mutuus pretende mejorar su plataforma impulsada por inteligencia artificial,
optimizando servicios de emergencia, programacion de citas, gestién de reclamacionesy otros; asi como expandir su modelo B2B, para que
pequefiasy medianas empresas ofrezcan beneficios de salud a sus empleados; y fortalecer alianzas con hospitales privados.

NVIDIA CORPORATION

La empresa estadounidense que fabrica componentes de inteligencia artificial anuncié la construccién de un centro de investigacion para
proporcionar tecnologias de vanguardia disefiadas para avanzar en la computacion cuantica. El centro de investigacion estara ubicado en
Boston, Estados Unidos, e integrara hardware cuantico con supercomputadoras de inteligencia artificial, lo que habilitard lo que se conoce
como supercomputacién cuantica acelerada.

PETROLEOS MEXICANOS

La empresa publica prevé que para el mes de julio de este afio podria firmar 17 contratos mixtos con socios privados, con la intencién de
afiadir hasta 66 mil barriles diarios de petréleo a la plataforma del pais para el cierre de este afio. Entre los potenciales socios de Pemex se
encuentran empresas mexicanas que operan en el pais como Diavaz, Grupo México, Perforadora Latina o Grupo Carso, de momento no
estan contempladas empresas de origen extranjero.

PROMOTORA DE HOTELES NORTE 19

La promotora de hoteles dio a conocer que para los hoteles de la marca City Express by Marriott la ocupacién fue de 53.4% en febrero, 3.5%
menos en comparacion con el mismo mes de 2024. En tanto, la tarifa promedio llegd alos mil 417 pesos, 9.1% por encima del afio anterior. Lo
anterior fueimpulsado principalmente por los hoteles localizados en los corredores del norte del pais y zonas metropolitanas.

SCOTIABANK INVERLAT

El grupo financiero mexicano nombré a Pablo Elek su vicepresidente ejecutivo y director general, posicion que tomara el 15 de mayo en
relevo de Adridn Otero, quien ocupa el puesto hace mas de un lustro.

WALMART DE MEXICOY CENTROAMERICA

La mayor cadena de supermercados del pais propondra a sus duefios el pago de un dividendo ordinario en efectivo de 1.30 pesos por accion.
En la asamblea, convocada para el 10 de abril, también propondra el pago de un dividendo extraordinario en efectivo de 0.39 pesos por
accion, conun rendimiento de 0.69%.

5X CAPITAL

La plataforma de inversidn especializada en empresas B2B SaaS adquirié una participacion mayoritaria en la empresa en soluciones
tecnoldgicas para entidades financieras Intelligential. La adquisicion potenciara la capacidad de Intelligential para desarrollar nuevas
funcionalidades, mejorar su tecnologia SaaSy expandir su presencia en Latinoamérica.



Encuesta Inflacion

Expectativas Inflacionarias
Promedio Maximo Minimo Semana Variacion Encuesta
anterior P- P- Banxico™
Quincenales
Segunda Quincena de Marzo 0.28 0.52 0.12 0.19 0.09
Primera Quincena de Abril 0.03 012 -0.06 N.D. N.D.
Mensuales
Mar-25 0.35 0.47 0.26 0.40 -0.05 0.38
Abr-25 0.08 012 0.04 0.04 0.04 0.04
May-25 -0.18 -0.10 -0.23 -0.21 0.03 -0.11
Jun-25 0.21 0.25 0.18 0.21 0.00 0.25
Jul-25 0.50 0.58 043 0.50 0.00 0.42
Ago-25 0.28 0.31 025 0.29 -0.01 0.29
Sep-25 0.33 0.34 0.31 0.34 -0.01 0.32
Oct-25 0.46 0.49 0.43 0.49 -0.03 0.45
Nov-25 0.59 062 0.54 0.62 -0.03 0.56
Dic-25 0.44 0.45 043 045 -0.01 0.44
Ene-26 0.49 0.52 043 0.52 -0.03 0.43
Feb-26 0.33 0.36 0.29 0.36 -0.03 0.34
Anuales
Proximos 12 meses (Mar-25; Mar-26) 3.95 405 377 405 -0.10
2025 3.74 3.84 3.56 3.82 -0.08 3.7
2026 3.77 3.99 3.39 3.93 -0.16 3.70
2027 3.75 4.00 3.50 375 0.00 3.70
Multianuales
Inflacién Mediano Plazo (2026-2029) 3.76 4.00 3.52 3.75 0.01 3.70
Inflacién Largo Plazo (2030-2033) 3.80 400 3.64 375 0.05 3.60
Subyacente
Inflacién Subyacente Segunda Quincena de Marzo 0.10 0.14 0.05 N.D. N.D.
Inflacién Subyacente Marzo 0.39 0.41 0.37 0.37 0.02 0.39
Inflacion Subyacente Proximos 12 meses (Mar-25; Mar-26) 3.57 3.67 3.42 3.67 -0.10
Inflacién Subyacente 2025 3.67 3.70 3.64 3.70 -0.03 3.75
Inflacién Subyacente 2026 3.77 3.98 3.46 3.86 -0.09 3.63
Encuesta semanal realizada por SIF-ICAP el 28 de marzo 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 dlima Encuesta de Especialistas en Economia del Sector Privado publicada el 3 de marzo de 2024.




Agenda Econdmica

Norteamérica

Fecha Indicador A: Estimado Previo Unidades

Mar-31 México Agregados Monetarios de Actividad Financiera

Abr-01 Resesas Familiares Feb 4,660.17 mdd
Indice Manufacturero IMEF Mar 47
Indice no Manufacturero IMEF Mar 49.5
Markit PMI Manufacturero Mar 47.6
Encuesta Banxico a los Especialistas en Economia del Sector Privado Mar
Reservas Internacicnales Mar-21 236,731.5 mdd
Resultado de la Subasta de Valores Gubernamentales 14/25

Abr-02 Resultado de la Subasta de Valores del IPAB 14/25

Abr-03 Inversién Fija Bruta Mensual Ene -2.6 %
Inversion Fija Bruta Anual Ene -4 %

Abr-04 Confianza del Consumidor Mar 46.3

Mar-31 Estados Unidos Indice de Actividad Nacional de la Fed de Chicago Mar 45.4 455
Indice de Actividad Manufacturera de la Fed de Dallas Mar -8.3

Abr-01 Markit PM! Manufacturero (Dato Final) Mar 498 49.8
Gasto en Construccion Mensual Feb 0.2 -0.2 %
1SM Manufacturere Mar 50.3 50.3
Empleos Disponibles JOLTS Feb 7.68 7.74 M

Abr-02 Situacién del Mercado Laboral en el Sector Privado (ADP Empleyment Survey ) Mar 111 77 K
Ordenes de Bienes Duraderos Feb 0.9 %
Ordenes de Bienes Duraderos Excluyendo Transporte Feb 0.7 %
Ordenes de Bienes Duraderos Excluyendo Defensa Feb 0.8 %
Ordenes de Fabrica Mensual Feb 0.6 1.7 %
Ordenes de Fabrica Excluyendo Transporte Feb 0.2 %

Abr-03 Balanza Comercial Feb -123.6 -131.4 B
Balanza Comercial de Bienes (Dato Preliminar) Feb -147.91 B
Peticiones Iniciales Mar-29 225 224 K
Reclamos Continuos Mar-22 1.856 M
Markit PMI Servicios (Dato Final) Mar 54.3
Markit PM! Compuesto (Dato Final) Mar 53.5
ISM Servicios Mar 535 53.5

Abr-04 Némina no Agricola Mar 130 151 K
Nomina del Sector Privado Mar 130 140 K
Nomina del Sector Manufacturero Mar 10 K
Salario Promedio por Hora Mensual Mar 0.3 0.3 %
Salario Promedio por Hora Anual Mar 3.9 4.0 %
Tasa de Desempleo Mar 4.1 4.1 %
Tasa de Participacién Mar 62.4 %

Abr-01 Canada RBC PMI Manufacturero Mar 47.8

Abr-03 Balanza Comercial Feb 3.97 B
Exportaciones Feb 74.46 B
Importaciones Feb 70.49 B

Abr-04 Cambio en el Emplec Mar 9.3 1.1 K
Cambio en el Emplec Jornada Completa Mar -18.7 K
Cambio en el Empleo Jornada Parcial Mar 20.8 K
Tasa de Desempleo Mar 6.7 6.6 %
Tasa de Participacién Mar 65.3 %

Fuente: Elaboracién propia con datos de Reuters.
*Estimado Weekly.




Latinoamerica

Fecha Indicador A: Estimado Previo Unidades
Abr-01 Brasil Markit PMI Manufacturero Mar 53
Abr-02 Préstamos Bancarios Mensual Feb 0.0 %
Produccién Industrial Mensual Feb 0.0 %
Produccién Industrial Anual Feb 1.4 %
Abr-03 Markit PMI Servicios Mar 50.6
Markit PMI Compuesto Mar 51.2
Abr-04 Balanza Comercial Mar -0.324 B
Mar-31 Chile Produccién Manufacturera Anual Feb 3.5 %
Produccién Industrial Anual Feb 1.9 %
Abr-01 Indice de Actividad Ecindmica Feb 25 %
Mar-31 Colombia Tasa de Desempleo Feb 11.6 %
Decision de Politica Monetaria Abr 9.25 9.50 %
Abr-02 Exportaciones Anual Feb 4.3 %
Abr-01 Peru Indice de Precios al Consumidor Mensual Mar 0.19 %
Fuente: Elaboracion propia con datos de Reutfers.




Fecha Indicador A: Estimado Previo Unidades

Mar-31 Alemania Indice de Precios de Importacion Mensual Feb -0.1 1.1 %
Indice de Precios de Importacion Anual Feb 31 %
Ventas Minoristas Mensual Feb 0.0 0.2 %
Ventas Minoristas Anual Feb 2.9 %
Indice de Precios al Consumidor Mensual (Dato Preliminar) Mar 0.3 0.4 %
Indice de Precios al Consumidor Anual (Dato Preliminar) Mar 2.3 %
Indice de Precios al Consumidor Armonizade Mensual (Dato Preliminar) Mar 0.5 %
Indice de Precios al Consumidor Armonizado Anual (Dato Preliminar) Mar 26 %

Abr-01 Markit PMI Manufacturero Mar 48.7 48.3

Abr-03 Markit PMI Servicios Mar 50.2 50.2
Markit PMI Compuesto (Dato Final) Mar 50.9 50.9

Abr-04 Pedidos de Fabrica Mensual Feb 4.3 -7 %
Pedidos de Fabrica Anual Feb -2.6 %
Markit PMI Construccion Mar 41.2
Balanza Comercial Feb 103.9

Abr-01 Zona del Euro Markit PMI Manufacturero (Dato Final) Mar 48.7 48.7
Indice de Precios al Consumidor Mensual (Dato Preliminar) Mar 0.4 %
Indice de Precios al Consumidor Anual (Dato Preliminar) Mar 22 23 %
Indice de Precios al Consumidor Armonizade Mensual (Dato Preliminar) Mar 0.5 %
Indice de Precios al Consumidor Armonizado Anual (Dato Preliminar) Mar 25 26 %
Tasa de Desempleo Feb 6.2 6.2 %

Abr-03 Markit PMI Servicios (Dato Final) Mar 50.4 504
Markit PMI Compuesto (Dato Final) Mar 50.4 50.4
Indice de Precios de Produccién Mensual Feb 04 08 %
Indice de Precios de Produccion Anual Feb 1.8 %

Abr-04 Markit PMI Construccion Mar 42.7

Mar-31 Reino Unido Hipotecas Aprobadas segun BBA Mar 7.33 %
Crédito Neto al Consumidor Feb 1.20 1.74 B£
Hipotecas Netas Feb 4.207 B£
Aprobaciones de Hipotecas Feb 67.500 66.189 K
Oferta Monetaria M4 Mensual Feb 1.3 %
Oferta Monetaria M4 Anual Feb 4.1 %

Abr-01 Indice de Precios de Viviendas Nationwide Mensual Mar 0.3 0.4 %
Indice de Precios de Viviendas Nationwide Anual Mar 3.9 %o
Markit PMI Manufacturero Mar 446 446

Abr-03 Markit PMI Servicios Mar 53.2 53.2
Markit PMI Compuesto Mar 52 52

Abr-04 Markit PMI Construccion Mar 446

Abr-01 Suiza Ventas Minoristas Anual Feb 1.5 1.3 %
Markit PMI Manufacturero Mar 49.8 496

Abr-03 Indice de Precios al Consumidor Mensual Mar 0.1 06 %
Indice de Precios al Consumidor Anual Mar 0.3 %
Tasa de Desempleo Mar 2.9 %

Fuente: Elaboracion propia con datos de Reuters.




Asia y Oceania

Fecha Indicador A: Estimado Previo Unidades
Mar-30 Australia Crédito del Sector Privado Mensual Feb 0.5 0.5 %
Credito del Sector Privado Anual Feb 6.5 %
Mar-31 Markit PMI Manufacturero (Dato Final) Mar 52.6
Ventas Minoristas Mensual (Dato Final) Feb 0.3 0.3 %
Minutas de la Reunion de Politica Monetaria del RBA Abr 4.1 4.1 %
Préstamos de Vivienda Feb -1.4 6.3 %
Crédito de Vivienda Feb 1.1 %
Capital de Inversién para Vivienda Feb 9.1 %
Abr-01 Indice de Comportamiento del Sector Manufacturero AIG ~ Mar -8.2
Indice de Comportamiento del Sector Construccion AIG Mar -3.7
Abr-02 Markit PMI Servicios (Dato Final) Mar 51.2
Markit PMI Compuesto (Dato Final) Mar 51.3
Balanza Comercial Feb 5,600 5,620 M
Exportaciones Feb 1.3 %
Importaciones Feb -0.3 %
Mar-30 Japon Ventas Minoristas Mensual Feb 0.5 %
Ventas Minoristas Anual Feb 2.0 3.9 %
Produccion Industrial Mensual Feb 23 -1.1 %
Produccién Industrial Anual Feb 22 %
Ordenes de Construccion Anual Feb 12.2 %
Inicios de Vivienda Anual Feb -1.4 -4.6 %
Mar-31 Activos de Reserva Mar 1,253.3 B
Ratio Trabajo - Candidato Feb 1.26 1.26
Tasa de Desempleo Feb 25 25 %
PMI Nikkei Manufacturero (Dato Final) Mar 48.3 48.3
Abr-01 Base Monetaria Anual Mar -1.86 %
Abr-02 Compras Japonesas de Bonos Extranjeros Mar-29 -207.1 B¥
Compras Extranjeras de Acciones Japonesas Mar-29 -1,206 B¥
Compras Extranjeras de Bonos Japoneses Mar-29 -1,797.4 B¥
Compras Japonesas de Acciones Extranjeras Mar-29 272.1 B¥
PMI Nikkei Servicios (Dato Final) Mar 49.5 49.5
PMI Nikkei Compuesto (Dato Final) Mar 48.5
Abr-03 Gasto de los Hogares Mensual Feb 0.5 -4.5 %
Gasto de los Hogares Anual Feb -1.7 0.8 %
Mar-30 Nueva Zelanda Confianza Empresarial ANZ Mar 58.4
Panorama de Actividad ANZ Mar 45.1
Abr-02 Permisos de Construcciéon Mensual Feb 2.6 %
Fuente: Elaboracion propia con datos de Reuters.




Mercado en Cifras

TREASURY

27-mar-25 21-mar-25 14-mar-25 07-mar-25 27-mar-25 21-mar-25 14-mar-25 07-mar-25

Cete 7 9.00 9.42 9.61 9.41 FED 4.25-4.50 4.25-4.50 4.25-4.50 4.25-4.50
Cete 28 9.01 9.14 9.23 9.25 1 mes 4.38 436 4.37 4.38
Cete 91 8.85 8.99 9.01 9.11 1.5 meses 4.35 433 4.36 4.36
Cete 182 8.79 8.91 8.91 9.04 2 meses 4.35 433 4.33 4.33
Cete 364 8.71 8.91 8.96 9.07 3 meses 4.33 433 4.33 434
Cete 720 8.84 9.05 9.14 9.27 4 meses 4.30 4.29 4.30 4.29

6 meses 4.26 4.26 4.29 4.29

1 afio 4.04 4.04 4.09 4.05
2 afos 389 394 402 3.99
M_BONOS_260305 342 8.50 8.54 8.63 8.79 3 afios 3.91 3.92 4.00 4.01
M_BONOS_260903 524 8.42 8.53 8.60 8.72 5 afios 3.98 4.00 4.09 4.09
M_BONOS_270304 706 8.50 8.61 8.68 8.81 7 afios 411 412 4.20 421
M_BONOS_270603 797 8.55 8.66 8.73 8.85 10 afios 4.27 4.25 431 4.32
M_BONOS_280302 1070 8.70 8.85 8.92 8.98 20 arios 4.65 4.60 4.65 4.66
M_BONOS_290301 1434 8.83 8.98 9.05 9.08 30 arios 4.64 4.59 4.62 4.62
M_BONOS_290531 1525 8.83 9.00 9.09 9.10
M_BONOS 300228 1798 94 910 0.5 6.20
M_BONOS_310529 2253 9.01 9.20 9.21 9.24 M 0.08550 0.08830 0.09150 0.08730
M_BONOS_330526 2981 9.22 9.35 9.39 9.38 2M 0.16900 0.17780 0.16850 0.17200
M_BONOS_341123 3527 9.34 9.46 9.47 9.47 3IM 0.24350 0.25400 0.25080 0.24950
M_BONOS_361120 4255 9.33 9.45 9.45 9.45 6M 0.48000 0.49400 0.48000 0.49050
M_BONOS_381118 49883 9.60 9.69 9.67 9.77 9M 0.71300 0.72850 0.70950 0.72000
M_BONOS_421113 6445 9.88 9.97 9.94 10.05 1Y 0.92700 0.94800 0.93000 0.94150
M_BONQS_471107 8259 9.92 10.01 9.98 10.10 2Y 1.85500 1.88750 1.81250 1.84500
M_BONQS_530731 10352 9.93 10.03 9.99 10.14 3Y 2.86500 2.90500 2.79500 2.82000

4Y 3.92000 3.97000 3.83500 3.83000

5Y 5.03000 5.07000 4.89000 4.87000

México "UMS-26" 109.278115 109.023 110.9488  109.31455 IRS TIIE

3X1 9.070 9.165 9.215 9.340
6X1 8.735 8.870 8.905 9.050
ox1
Dolar TOM (24 hrs) 20.4142 20.2376 19.9210 20.2643 13X1
Dolar CASH (MD) 20.4064 20.2289 19.9097 20.2557 26X1
39X1
52X1
B65X1
91X1
130X1
Fuente: Elaboracion propia con datos de SIF ICAP. 195X%1
260X1
390X1

Curva Mercado de Dinero
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Rendimientos
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8.80
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8.40
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Fuente: Elaboracién propla con datos de SIF ICAP.




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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