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Crisis arancelaria crea severas distorsiones
en las tasas de los treasuries

La guerra arancelaria de Estados Unidos contra el mundo Evolucion de la tasa del treasury de 10 afios.
dio un giro el miércoles de la semana pasada, cuando Fuerte repunte la semana pasada
Donald Trump emitié una prorroga de 90 dias a todos los EE.UU.: Evolucion del treasury de 10 afios
paises, excepto a China. . e (2023:2029)
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La intencidn, al parecer, es aislar a China abriendo una o
escalada de aranceles mutuos que obviamente mantiene
en estrés alos mercados financieros (ver grafico).

27-mar-25
433 10abr25
4.40

22-feb-24
433

Porcentaje

14-jun-24
Evolucién de la guerra comercial entre EE.UU. y China l_;an;.:: 4

145% DQ::#]IS
El presidente Trump aumento los aranceles 380
sobre los productos chinos varias veces 27-die-23
este afio. 104% 3.79
16-sep-24
V.0 W S W W . LS W W Y
Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos del Departamento del Tesoro de EE.UL.
I 120%
10% sobre todos los bienes 125%
84%
China inicialmente se abstuvo de tomar represalias, pero igualé los
aranceles de Trump en abril. .
34% Contenido
1°|% “IJ% Tema de la Semana 1
0L1eb-25 110025 Tasas, Bonos y Revisables 4
Tipos de Cambio 7
Internacional 9
Escenarios Weekly 10
. .. . L, Encuestas 11
Por lo visto, la Unica salida es la negociacién entre los Deuda Privada 13
gobiernos de ambas economias. Noticias Relevantes 14
Encuesta Inflacion 16
Agenda Econémica 17
Pero mientras llega el momento, la situacion ha generado Mercado en Cifras 21

una enorme distorsién en los patrones de comportamiento
de los treasuries, cuyas tasas han repuntado de manera
violenta, lo que contradictoriamente genera una fuerte
debilidad mundial del ddlar.

Generalmente a un incremento de tasas estadounidenses
correspondia una fortaleza del ddlar (ver graficos).




Curva de treasuries de la ultima semana

Treasuries
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Fuente: Elaboracién propia con datos historicos del Departamento del Tesoro de EEUY,

Conformacion del Indice DXY

Evolucion del indice DXY*
(2023-2025) 13.ene-25

109.96

De acuerdo con los ultimos datos del Departamento del
Tesoro y de la Reserva Federal (Fed), los principales paises
tenedores de treasuries a enero eran Japén con un billén 60
mil millones de ddlares y China con 759 mil millones de
ddlares.

Al parecer, el escalamiento de la crisis arancelaria ha hecho
que haya un sell off de treasuries de China y Japon (ver
graficos).
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Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de Reuters.

Una hipodtesis es que este comportamiento muy atipico
puede ser causado por un sell off debido a la desconfianza
enelddlarylaeconomiaestadounidense.

Los niveles de las tasas de los bonos estadounidenses no
estan respondiendo a los datos macro que se reportan.

El sell off de bonos estadounidenses podria ser de los paises
con mayores tenencias como Japdény China.
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Departamento del Tesoro y la Reserva Federal.
EE.UU.: Treasuries en manos del Gobierno de Japon
(2010-2025)
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Fuente: Elaboracién propia con datos del Departamento del Tesoro de EE.UU.




EE.UU.: Treasuries en manos del Gobierno de China
Juk11 nev-13 (2010-2025)
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Fuente: Elaboracién propia con datos del Departamento del Tesoro de EE.UUL.

Es una hipdtesis que tiene gran aceptacion entre muchos
operadores de tasas globales, pero debe reconocerse que
hay factores de origen propio de los mercados
estadounidenses:
- Las grandes amortizaciones de treasuries para
2025 (ver grafico).

Hay fuertes vencimientos de deuda del gobierno
estadounidense en 2025
Estados Unidos: Perfil de vencimiento de la deuda del gobierno en
billones de délares
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Fuente: Elaboracién propia con datos de Refinitiv.

- El deteriro de las expectativas de inflacion que
arrojé el llamado indicador blando del Indice
Preliminar de Confianza del Consumidor de la
Universidad de Michigan para abril (ver grafico).

Encuesta Preliminar de Confianza del Consumidor de
la Universidad de Michigan para abril.
Inflacion esperada a 1 afio: 6.7% frente al 5.0% anterior.
Inflacion esperada a 5 aiios: 4.4% frente al 4.1% anterior

EE.UU.: Evolucién de las expectativas de inflacién del
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Fuente: Elaboracién propia con dates histdricos de la Universidad de Michigan,

Esta distorsion puede estar guardando informacién que no
conocemos y llama a la prudencia en los mercados de
bonos estadounidenses.




Tasas
La inflacion abre la puerta a un
recorte mayor de Banxico

El reporte de la inflacidon de marzo siguié siendo dentro del
rango oficial del Banco Central (ver grafico).

La inflacién general de marzo fue de 3.80% anual, casi igual a la
esperada de 3.79% y un poco arriba del 3.77% de febrero.
La subyacente fue de 3.64%, igual a la que se
esperaba y de la anterior de 3.65%

Meéxico: Evolucién de la inflacién
(Variacién anual)
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Fuente: i i histdr ¥ Banxico.

Esto valida la expectativa que ha vendido el Banco de
México (Banxico) de un recorte de 50 puntos base (pb) en
su préximo comunicado.

Sin embargo, ya esta totalmente asimilado por el mercado,
como lo sefala la nueva encuesta quincenal de Citi,
publicadaellunes 7 de abril por latarde:

- El 98% espera un recorte de 50 pb en el
comunicado del 15 de mayo.

Esta expectativa ya esta descontada en el precio de
los Cetes.

- La mediana y el 45% de la encuesta ven la tasa
Banxico en 8% para el cierre de 2025. Sin embargo,
el 48% la ve por debajo del 8%. En la encuesta del
20de marzoapenaserael 27% que la veia ahi.

(Ver graficos).

El 98% de la encuesta espera que Banxico recorte la tasa
en 50 pb en el comunicado del 15 de mayo.
Le compran la nueva promesa a Banxico.
Ese movimiento ya esta descontado en la curva de Cetes

Expectativa para la decisién de politica monetaria de Banxico de mayo en
la encuesta Citi del 7 de abril de 2025
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Fuente: ELaboracion propia con datos histéricos de la Encuesta Citi.

La mediana y el 45% de la encuesta ven la tasa Banxico
en 8.00% para el cierre de 2025.
Unicamente el 6% lo ve por encima.

El 48% la ve por debajo del 8%, en la encuesta del
20 de marzo apenas era el 27%

Encuesta 5 defebraro  Encussta 20 de febrero  Encuesta Sdemarzo  Encuesta 20 demarm  Encuesta 7 de abril
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Lo que sigue deteriordndose son las proyecciones de
crecimiento de laeconomia para 2025 (ver graficos).




Para 2025 el prondstico de crecimiento del PIB bajo
a 0.30% desde el 0.60% anterior

Curva de Cetes de la ultima semana

México: Evolucidnde las expectativas para el PIB de 2025
(Encuesta Citi)
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Fuente: Elaboracidn propia con dates histdricos de la Encuesta Citi,
El rango de prondsticos para el crecimiento del PIB de 2025 va
de un maximo de 0.7% (Barclays) hasta un minimo
de -0.50% (XP Invesment)
Meéxico: Expectativas para el crecimentodel PIB de 2025
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Fuente: Elaboracidn propla con dates histéricos de la Encuesta Citi.

Se va juntando informacién que puede incubar un recorte

de 75 pb enlatasa de referencia (ver graficos).
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Cetes
(Curva de rendimiento dltima semana)
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Fuente: Elaboracion propia con datos histdricos de SIF-ICAP.
Curva de Cetes de las ultimas tres semanas
Cetes: Mercado Secundario
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Fuente: Elaboracién propia con dates de SIF-ICAP.

Curva de Cetes con tasas equivalentes a un
dia de las ultimas tres semanas

Cetes equivalentes a un dia en el mercado secundario
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Fuente: Elaboracién propia con datos de SIF-ICAP.




Bonos

Las tasas de la curva de los bonos
“M” rebotan violentamente,
contaminadas por los treasuries

Los rendimientos de los bonos “M” subieron muy fuerte, a
pesar de que se mantienen las expectativas de recortes de
latasa Banxico (ver graficos).

Curva de bonos “M” en la tltima semana

Curva de bonos “M” en abril
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Fuente: Elaboracidn progia con datos histéricos de SIF-ICAP,

Bonos "M"
(Curva de rendimiento durante abril de 2025)
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Curva de bonos “M” en las ultimas tres semanas

Bonos Tasa Bruta
(Comparativo curvas ultimas tres semanas)
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Fuente: Elabaracién propia con datos de SIF-ICAP,

Hay una fuerte influencia de la distorsién del mercado de
los treasuries (ver seccién Principal), cuyo desenlace es
importante para que las tasas de los bonos “M” tengan un
comportamiento mas acorde con la politica monetaria
local.

Contodo, el saldo del afio es positivo (ver grafico).

Curva de bonos “M” en 2025

Bonos "M"
(Curva de rendimiento en 2025)
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Fuente: Elabaracién propia con datos histéricos de SIF-ICAP.




Tipos de Cambio

El tipo de cambio siguio observando
mucha volatilidad

El tipo de cambio siguid teniendo muchos altibajos Ila Aunque el dolar ha colapsado con las monedas duras (ver
semana pasada, aunque no cambiamos nuestra tesis de seccion Principal), durante abril las divisas emergentes se
gue estd en un canal de alza que lo llevaria a niveles de 22 han mantenido débiles (ver grafico).

pesos por ddlar o mas (ver graficos).
En abril hay debilidad de las divisas emergentes.

El rebote es estructural Variaciones de las moneda en abril
Meéxico: Evolucionintradia del Tipo de Cambio en 2025 Evolucion de los tipos de cambio en naciones selectas
(Movimientos cada 30 minutos) antes de la publicacién de los aranceles
i (Datos del 1 al 11 de abril)
21.28 Suiza (Franco)

Zona del euro
Japén [ven)

Canad (Dolar)
Suecia (Corona)
Nueva Zelanda (D0lar)
Reino Unkdo (Libra)
Australia (Délar)

09-abi-25 9:00

Desarrolisdos

Rep. Checa (Corona)
Corea del Sur (Won)
Hungria {Florin}
Singapur (0lar)
Rusia (Rublo)
10325 13:30 Malasis (Ringgit)
2027 Miéxica (Peso)
09.30.25 15:00 Argentina (Peso)
1021 Turquia {Lira)
China {¥uan)
india [fupia)
Pert [IHuevo Sof}
Chile (Peso)
Colomibia (Peso)
Brasil [Real)
Sudiirica [Rand)

Emergentes

19-4eb-25 2:30
-ene-25 2022

14-mar-25 1100 03-abr-258:30
19.85 1985

§ DRY (vs monedas duras)

SB8EBSO0SRAS

Fuente: Elaboracidn propla con datos histéricos de Reuters. Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de Reuters.

Variaciones de las moneda en la ultima semana

—p—— ) - - Los dos factores que seguiran presionando a depreciar al
volucion de los tipos de cambio en naciones selectas
(Datos del 4 al 11 de abril de 2025) peso no han cambiado:

Suiza (Franco)
Nuva Zelanda {Dtar)
Australia (Dotar)

Zona del euro

Canadd (Dolar)

Japon [¥en)

Suecia (Corona)

Reino Unkdo [Ubea)

1.- La permanencia de laincertidumbre de los aranceles del
Trumpismo.

Los efectos de cualquier posicion arancelaria desfavorable
se compensaran con la depreciacién de lamoneda.

Una devaluacién inducida del yuan chino golpearia al peso
mexicano de manera directa.
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2.- El cierre del spread entre las tasas de referencia Banxico
—Reserva Federal.
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Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de Reuters.
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Mantenemos la tesis de un ddlar en 22 pesos y reiteramos Yuan chino
que tiene algunos efectos positivos: Trump 1.0 vs Trump 2.0
- Apoya al presupuesto porque el tipo de cambio Evolucién del yuan chino
. ., antesy después del triunfo de Donald Trump
considerado para su elaboracion fue de 18.50 (Indice 100=al dia de la eleccién)
104 w—Trump 1.0 ==—=Trump 2.0

pesos por dolar.
- Es parte de una politica que apoya el crecimiento

de la economia y amortigua los efectos de los w0
aranceles. R
- Es marginalmente inflacionario, de acuerdo con el g
modelo de pass through del tipo de cambio a la .
inflacion presentado en el Recuadro 5 del Informe i:
Trimestral de Inflacion abril-junio 2024, o0
presentado el 28 de agosto de 2024. I 12

(Ver graficos).
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Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de Reuters.

Peso mexicano
Trump 1.0 vs Trump 2.0
Evolucién del peso mexicano

antes y después del triunfo de Donald Trump
(Indice 100=al dia de la eleccion)
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Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de Reaters.
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Fuente: Elaboracién propia con dates histéricos de Reuters.




Internacional

El Banco de Nueva Zelanda recorta su
tasa y se pone en pausa

El Banco de la Reserva de Nueva Zelanda recorté su tasa de
referencia en 25 puntos base para ubicarla en 3.25% (ver
graficoy cuadro).

El Comité de Politica Monetaria del Banco de la Reserva de
Nueva Zelanda acord¢ reducir la tasa de efectivo
oficial en 25 puntos basicos al 3.50%

Evolucion de las tasas de referencia de Nueva Zelanda
(2020-2025)
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Fuente: Elaboracién propla con datos histéricos del Banco Central de Nueva Zelanda,

Es el quinto recorte consecutivo.
Ahora regresa a ser de 25 pb el recorte, después
de tres movimiento de 50 pb

Banco Central de Nueva Zelanda:

Decisiones de politica monetaria
Tasa deinterés M———

pb

21-feb-23 4.75 50

04-abr-23 5.25 50

23-may-23 5.50 5

11§ul-23 5.50 -

15-ago-23 5.50

03-0ct-23 550

29-now-13 5.50

28-feb-24 5.50

09-abr-24 5.50

22-may-24 550

10-jul-24 5.50 =

14-ago-24 5.25 25

09-0ct-24 4.75 50

02dic-24 425 50

19-feb-25 3.75 50

09-abr-25 350 =25

Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco de
la Reserva de Mueva Zelanda.
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Sinembargo, aunque lainflacién se encuentra en la zona de
objetivo, ha decidido hacer una pausa (ver grafico).

La inflacidn anual se mantiene cerca del punto medio del rango
objetivo del Comité de Politica Monetaria (1%-3%)

Nueva Zelanda: Evolucidn trimestral anual de la inflacién

(2009-2024)
80
—General ——Subyacente
70 aT24 aT24
22 27

Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos del Banco Central de Nueva Zelanda.

El Banco Central neozelandés esperara el desenlace del
conflicto de los aranceles antes de dar algln paso.

Por: Joel Martinez




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




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
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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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Deuda Privada

(Semana del 7 al 11 de abril de 2025)

Colocaciones

e Fecha Fecha Fecha Sobretasa Tasa
& Monto Emitido Plazo Tasa de
Emisor Clave de Pizarra d de de de i Ref i de de
(mdp) Libro Emision  Vencimiento  (21°S) eferencla  colocacien  Colocacién S&p Moody s Fitch HR PCR Verum
Comision Federal de Electricidad CFE 25X 3,691  07-abr-25 10-abr-25 06-abr-28 3.0 TIIE Fondeo 0.65% N.A. AnA(mex) ARAMX AnA(mex)
Comision Federal de Electricidad CFE 25-2X 4,338 07-abr-25 10-abr-25 30-mar-34 9.0 FLA N.A. 11.00% AnA(mex) ARA.MX AnA(mex)
Comision Federal de Electricidad CFE 25UX 6,970  07-abr-25 10-abr-25 26-mar-37 12.0 FLA N.A. 6.13% Ana(mex) ARAMX AnA(mex)
Orbia Advance Corporation ORBIA 25 3,191  09-abr-25 11-abr-25 07-abr-28 3.0 TIIE Fondeo 0.95% N.A. AnA(mex) HR ARA
(Orbia Advance Corporation ORBIA 25-2 3,034 09-abr-25 11-abr-25 30-mar-35 10.0 FLA N.A, 11.73% AAA(mex) HR AAA

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

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Total emitido 276,396 258,020 143,140 289,534 254,460 258,743 182,407 240,470 296,156 385,561 391,698 108,154
En circulacién 1,602,899 1,717,352 1,735,155 1,877,742 1,935,770 1,978,357 1,889,700 1,955,912 2,052,949 2,263,535 2,447,649 2,508,962

Elaboracién propia con informacién de la BMV, Citibanamex y Santander.
*Actualizacién al 11 de abril de 2025.

Sanobras

) 259,302.78
FOVISSSTE | 201,419.61

o 143,653.17
BevA 128,416.36
eancomext 88,390.16
Necional Fnanciera | 82,765.06
Petrdlans Mexicancs 72,855.17
| para 72,052.98
Fondo Nacional de Infrasstructurs | 67,816.89

st ——3,379.85
S — )
Banco Ssntande  E—— 4,040.00
América Mavil [ —— 4(,285.3%
Secretaria de Hacienda y Crédito Riblicc GG 10,961.20
FRad da Carreteras de Occidante. _ 39,520.34

Grupo Aar Pacfco 38,403.72
ForaUne — 36,045.47
Bancrte — 12,516.00
Coca Cola FEMEA  — 28, 627.05

seca Gontinental  I— 25,450.00

0.00 30,000.00 60,000.00 90,000.00 120,000.00 150,000.00 180,000.00 210,000.00 240,000.00 270,000.00 300,000.00

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

Cambio de Calificaciones

Emisor Sector Movimiento Nueva Calificacion Calificadora
Fincapital Financiero Upgrade HR BBB+ HR Ratings
Grupo Lala Alimentos Upgrada HR AA+ HR Ratings
Sigma Alimentos Alimentos Upgrade MXARA Standard & Poor’s

Proximas Colocaciones

De acuerdo con los programas preliminares inscritos en la BMV y la CNBV, estén pendientes emisiones de certificados bursatiles: FERROCARRIL MEXICANO, FIBRA SHOP, HIR CASA.

e |



Noticias Relevantes

ACTIVE LEASING

La empresa mexicana dedicada a soluciones de arrendamiento puro y factoraje recibié del Banco Nacional de Comercio Exterior
(Bancomext) una ampliacién de financiamiento por 700 millones de pesos.

ADYEN

La plataforma global de tecnologia financiera integré una nueva herramienta basada en inteligencia artificial llamada Adyen Uplift, que
ayuda alas empresas a mejorar sus pagos.

AFIRME SEGUROS

La aseguradora mexicana fue inhabilitada para celebrar contratos con dependencias y entidades de la Administracién Publica Federal, entes
publicos, entidades federativas y demarcaciones territoriales de Ciudad de México por un periodo de un afio. La empresa también fue
sancionada con una multa econémica, cuyo monto no fue revelado, nitampoco las razones de su inhabilitacion.

ALFA

El conglomerado industrial mexicano que ahora estd practicamente concentrado en su divisién Sigma Alimentos recibié una mejora en su
calificacion crediticia por parte de la agencia S&P Global Ratings, quien la pasé de 'BBB-'a 'BBB' 0 al penultimo escafio dentro del bloque de
activos con grado de inversion. La perspectiva de esta nota se ubicd en un nivel 'estable’, tras una revision especial positiva que se dio a partir
delaescision de Alpek.

ALSEA

El gigante operador de restaurantes y cafeterias pretende destinar 300 millones de pesos este afio para 15 nuevas unidades en el Estado de
Meéxico. Conlo anterior, laempresa pretende generar entre 350 y 400 empleos directos en la entidad.

ARCA CONTINENTAL

El segundo embotellador de refrescos Coca-Cola mas grande de Latinoamérica planea invertir 8 millones de pesos para lleva a cabo el
reabastecimiento hidrico de la ciudad de Monterrey, Nuevo Ledn, a través de dos proyectos. La inversidon también serd destinada en la
rehabilitacion del acueducto Minas I, la cual requerira una inversién de 5.9 millones de pesos y en la deteccidn satelital de fugas en colonia
Topo Chico, conunainversion de 2.1 millones de pesos.

COMISION FEDERAL DE ELECTRICIDAD

La empresa publicainvertira 31 mil 528 millones de ddlares en su plan de expansion para el periodo 2025-2030, en el cual contempla realizar
proyectos de generacion, transmisién y distribucion de energia.

FELIX

La plataforma que permite enviar dinero por WhatsApp y que fue fundada por el mexicano Bernardo Garcia y el venezolano Manuel Godoy,
dio a conocer que recabd 75 millones de ddlares de una ronda Serie B, que destinard al desarrollo de nuevos productos financieros, asi como
para su expansion geograficayaumentar su plantilla.

FIBRAINN

El fideicomiso especializado en la administracién de hoteles realizara su asamblea ordinaria de tenedores el 30 de abril de 2025, en la que
propondra un monto maximo de 250 millones de pesos para recomprar sus propios certificados bursatiles fiduciarios inmobiliarios.
FIBRAMTY

El fideicomiso de inversion en bienes raices diversificado concretd la adquisicion de una propiedad industrial en el municipio de Ledn,
Guanajuato, por un monto de 106 millones de ddlares mas impuestos. La propiedad, desarrollada por Frontier Industrial & Logistics, esta
100% ocupada por Mercado Libre y cuenta con un area bruta rentable (ABR) total aproximada de 82 mil 250 metros cuadrados.

GOOGLE CLOUD

La plataforma que ofrece herramientas de inteligencia artificial presenté Ironwood, su unidad de procesamiento tensorial de séptima
generacion, que describié como un acelerador potente de inteligencia artificial disefiado para mejorar el rendimientoy la escalabilidad de la
inferencia. Dentro del ecosistema de inteligencia artificial, la inferencia es el proceso que usa un modelo de aprendizaje automatico formado
parasacar conclusiones a partir de datos nuevos.

GRUBMARKET

La empresa privada de comercio electronico de alimentos completd la adquisicion de Delta Fresh Produce, un distribuidor lider. Delta Fresh
gestiona unared de cultivo y distribucion en México que incluye mas de 900 acres de produccidn a campo abierto, 1400 acres de produccidn
bajo techo e instalaciones de empaque de vanguardia en los estados de Baja California, Sonora, Sinaloay el centro de México.



GRUPO AEROPORTUARIO DELCENTRO NORTE

El administrador de 13 aeropuertos en ciudades del centro y norte de México reportd un alza en el tréfico de pasajeros correspondiente al
mes de marzo que fue la mejory la primera a doble digito desde octubre de 2023. El buen desempefio se debe al crecimiento en el trafico
entre aeropuertos mexicanos, con un alza de 11.9% al compararlo con el desempefio de marzo de 2024, para su mejor registro en afio y
medio, entanto que el alza envuelosinternacionales fue de 11.5%.

GRUPO AEROPORTUARIO DEL PACIFICO

El administrador de terminales aéreas en México y Jamaica aumentd 5.6% su trafico de pasajeros en marzo respecto al mismo mes de hace
un afo, con lo que enlazd cinco meses de crecimiento y mostré una caida menor en su trafico internacional. El resultado fue el mas acelerado
desde septiembre de 2023.

GRUPO AEROPORTUARIO DEL SURESTE

El operador privado de terminales aéreas que opera en México, Colombia y Puerto Rico dijo que durante el mes de marzo elevé 1.2% el
trafico total de pasajeros en los aeropuertos que administra respecto de lo reportado hace un afio, un desempefio que le permitié revertir la
caida defebrero.

GRUPO FINANCIERO BANORTE

El mayor banco de capital mexicano anuncié la reduccidn de sus tasas de interés correspondientes a los créditos para la adquisicidon de
terrenos. El banco dijo que con esta actualizacion la tasa de interés para los créditos con plazo de 5 a 10 aios para la adquisicion de terrenos
bajard de 11.99% a 10.18%. En tanto, paralos créditos con plazosde 11a 15 afios latasa de interés bajard a 10.68%.

GRUPO ROTOPLAS

La compafiia mexicana especializada en soluciones para el manejo de agua propondra a sus accionistas la creacion de un fondo de recompra
de titulos por un monto de 1000 millones de pesos. En la misma asamblea, que se llevara a cabo en Ciudad de México el proximo 25 de abril,
la empresa también propondra la ratificacion de 13 miembros y la designacion de William A. Russo como nuevo integrante de su consejo de
administracién, asi como larenuncia de Marina Diaz Ibarray José Maria Tomds Gonzélez Lorda. La empresa también pedird la ratificacion y/o
laaprobacién de los nombramientos de los miembros de sus comités de Auditoria, Practicas Societarias y de Compensaciones.
PROMOTORA AMBIENTAL

La empresa dedicada al mercado de servicios ambientales en México dio a conocer que firmd diversos contratos para la venta del negocio de
elaboraciény comercializacion de productos quimicosy organicos de limpieza con el nombre comercial de Lint.

RIPPLE LABS

Laempresa de tecnologia financiera que se especializa en criptomonedas y blockchain acordd comprar la firma de corretaje Hidden Road por
1250 millones de ddlares. La adquisicién marcaria uno de los acuerdos mas grandes en el espacio de activos digitales hasta la fecha.

TIKTOK

Donald Trump, presidente de Estados Unidos, otorgard un plazo adicional de 75 dias para que la plataforma de videos cortos de origen chino
cierre su venta en ese pais. La decisién del mandatario estadounidense ocurre un par de dias después de que Amazon presentara una oferta
de ultima hora paraadquirir las operaciones estadounidenses de TikTok.

UNILEVER

La compaiiia dedicada a la produccién y comercializacion de productos de belleza y cuidados para la salud invertird 800 millones de ddlares
para la construccién de una nueva planta en el estado de Nuevo Ledn. La planta estara ubicada dentro del Parque Industrial Salinas, en el
municipio de Salinas Victoria.

VOLARIS

La principal aerolinea de ultrabajo costo del pais incrementd su trafico de viajeros en marzo por primera ocasion a doble digito en los ultimos
19 meses. En el tercer mes del afio, el trafico de viajeros crecié 12.3%, lo que significd su tercer avance consecutivo y el primero a doble digito
desde agostode 2023.

vVoLvo

El fabricante de automoviles de origen sueco aumentara su inversién programada para la construccién de una planta en el municipio de
Ciénaga de Flores, Nuevo Ledn. La armadora tiene contemplado aumentar su inversion de 700 a 1000 millones de délares para construir esta
instalacién, que iniciara operaciones el proximo afio.



Encuesta Inflacion

Expectativas Inflacionarias
Promedio Maximo Minimo Semana Variacion Encuesta
anterior p. p- Banxico™
Quincenales
Primera Quincena de Abril 0.01 0.09 -0.07 0.03 -0.02
Segunda Quincena de Abril 0.13 0.22 0.03 N.D. N.D.
Mensuales
Abr-25 0.18 0.31 0.05 0.09 0.09 0.05
May-25 -0.14 -0.10 -0.18 -0.20 0.06 -0.10
Jun-25 0.25 0.25 0.25 0.21 0.04 0.25
Jul-25 0.48 054 0.43 0.52 -0.04 0.43
Ago-25 0.26 0.30 0.22 0.28 -0.02 0.30
Sep-25 0.31 0.34 0.28 0.33 -0.02 0.34
Oct-25 0.45 0.46 0.44 0.47 -0.02 0.46
Mov-25 0.59 0.61 0.57 0.60 -0.01 0.57
Dic-25 0.43 044 0.42 0.44 -0.01 0.44
Ene-26 0.47 0.51 0.43 0.49 -0.02 0.43
Feb-26 0.33 0.33 0.33 0.33 0.00 0.33
Mar-26 0.35 0.36 0.33 N.D. N.D. 0.33
Anuales
Proximos 12 meses (Abr-25; Abr-26) 3.90 3.90 3.90 N.D. N.D.
2025 3.77 3.84 3.70 3.77 0.00 3.70
2026 3.85 399 3.70 3.83 0.02 3.70
2027 3.85 4.00 3.70 3.81 0.04 3.70
Multianuales
Inflacion Mediano Plazo (2026-2029) 3.65 4.00 3.29 3.82 -0.17
Inflacion Largo Plazo (2030-2033) 3.60 4.00 3.20 3.85 -0.25
Subyacente
Inflacién Subyacente Primera Quincena de Abril 0.26 0.29 0.23 012 0.14
Inflacion Subyacente Abril 0.32 0.35 0.29 0.40 -0.08 0.29
Inflacion Subyacente Proximos 12 meses (Abr-25; Abr-26) 3.66 3.76 3.55 3.58 0.08
Inflacién Subyacente 2025 3.74 3.76 3.7 3.67 0.07 3.76
Inflacion Subyacente 2026 3.81 3.98 3.64 3.82 -0.01 3.64
Encuesta semanal realizada por SIF-ICAP el 11 de abril 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 dltima Encuesta de Especialistas en Economia del Sector Privado publicada el 1 de abril de 2024.




Agenda Econdmica

Norteamérica

Fecha Indicador A: Estimado Previo Unidades

Abr-14 México Resultado de la Subasta de Valores Gubernamentales 16/25

Abr-15 Resultado de la Subasta de Valores del IPAB 16/25
Reservas Internacionales Abr-04 237,803.7 mdd

Abr-15 Estados Unidos NY Empire State Abr -14.8 -20
Indice de Precios de Importacion Mensual Mar 0.1 0.4 %
Indice de Precios de Importacion Anual Mar 2 %
Indice de Precios de Exportacién Mensual Mar 0.1 %
Indice de Precios de Exportacion Anual Mar 2.1 %

Abr-16 Ventas Mincristas Mensual Mar 1.3 0.2 %
Ventas Minoristas Mensual Excluyendo Autos Mar 0.2 0.3 %
Ventas Minoristas Mensual Excluyendo Autos y Gasolina  Mar 0.5 %
Ventas Minoristas Anual Mar 3.11 %
Produccion Industrial Mensual Mar -0.3 0.7 %
Produccién Industrial Anual Mar 1.44 %
Capacidad Utilizada Mensual Mar 77.9 78.2 %
Produccién Manufacturera Mensual Mar 0.3 09 %
Inventarios de Negocios Mensual Feb 0.3 0.3 %
Optimismo de Negocios NFIB Abr 38 39

Abr-17 Permisos de Construccion Mar 1.451 1.459 M
Permisos de Construccion Mensual Mar -1 %
Inicios de Vivienda Mar 1.420 1.501 M
Inicios de Vivienda Mensual Mar 11.2 %
Peticiones Iniciales Abr-12 224 223 K
Reclamos Continuos Abr-05 1.850 M
Indice de la Fed de Filadelfia Abr 2.0 12.5

Abr-14 Canada Ventas Mayoristas Mensual Feb 0.4 1.2 %

Abr-15 Inicios de Vivienda Anual Mar 238 229 K
Indice de Precios al Consumidor Mensual Mar 1.1 %
Indice de Precios al Consumideor Anual Mar 26 %
Indice de Precios al Consumider Subyacente Mensual Mar 0.7 %
Indice de Precios al Consumider Subyacente Anual Mar 27 %
Ventas Manufactureras Mensual Feb -0.2 1.7 %

Abr-16 Decision de Politica Monetaria Abr-17 2.75 %

Abr-17 Inversién Canadiense en Activos Extranjeros Feb -3.15 B
Inversion Extranjera en Activos Canadienses Feb 7.91 B

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




Latinoamerica

Fecha Indicador A: Estimado Previo Unidades
Abr-16 Argentina Balanza Comercial Mensual Mar 227 M
Abr-15 Brasil Indice de Precios al Consumidor Mensual Abr 0.04 %
Abr-16 Flujo de Divisas Abr-07 3.467 B
Abr-15 Colombia Produccién Industrial Anual Feb 1.9 %

Ventas Minoristas Anual Feb 10.2 %
Abr-15 Peru Producto Interno Brito Anual Feb 4.07 %

Fuente: Elaboracion propia con datos de Reutfers.




Fecha Indicador A: Estimado Previo Unidades
Abr-15 Alemania Indice de Precios Mayoristas Mensual Mar 0.2 0.6 %
Indice de Precios Mayoristas Anual Mar 186 %
Encuesta de Expectativas Econémicas ZEW Abr 5.0 516
Encuesta de la Situacién Econémica Actual ZEW Abr 86.0 -87.6
Abr-17 Indice de Precios de Produccion Mensual Mar -0.1 -0.2 %
Indice de Precios de Produccion Anual Mar 0.7 %
Abr-15 Zona del Euro Produccion Industrial Mensual Feb -0.4 0.8 %
Produccion Industrial Anual Feb 0.0 %
Sentimiento Econémico ZEW Abr 14.2 39.8
Activos de Reserva Mar 1,477.77 B
Abr-16 Cuenta Corriente Ajustada Feb 37.3 35.4 BE
Cuenta Corriente no Ajustada Feb 13.2 BE
Indice de Precios al Consumidor Mensual (Dato Final) Mar 0.6 0.4 %
Indice de Precios al Consumidor Anual (Dato Final) Mar 22 22 %
Indice de Precios al Consumidor Subyacente Mensual (Dato Final)  Mar 1 %
Indice de Precios al Consumidor Subyacente Anual (Dato Final) Mar 2.4 24 %
Abr-17 Decision de Politica Monetaria del BCE Abr 2.40 2.65 %
Tasa de Interés de Referencia Abr 2.25 2.50 %
Abr-14 Reino Unido Indicador de Ventas Minoristas BRC Anual Mar 0.5 0.9 %
Abr-15 Cambio en las Peticones de Desempleo Mar 30.3 44.2 K
Tasa de Desempleo ILO (Promedio Tres Meses) Feb 4.4 4.4 %
Cambio en el Empleo Feb 144 K
Ingresos Semanales Promedio Anual Feb 57 5.8 %
Ingresos Semanales Promedio sin Bono Anual Feb 5.9 %
Abr-16 Indice de Precios al Consumidor Mensual Mar 0.4 0.4 %
Indice de Precios al Consumidor Anual Mar 2.7 2.8 %
Indice de Precios al Consumidor Subyacente Mensual Mar 0.4 %
Indice de Precios al Consumidor Subyacente Anual Mar 35 3.5 %
Indice de Precios Minoristas Mensual Mar 0.6 %
Indice de Precios Minoristas Anual Mar 3.3 3.4 %
Abr-14 Suiza Precios de Produccién e Importacion Mensual Mar 0.2 0.3 %
Precios de Produccién e Importacion Anual Mar -0.1 %
Abr-17 Balanza Comercial Mar 4,803 M
Importaciones Mensual Mar 19,941 M
Exportaciones Mensual Mar 24,744 M
Fuente: Elaboracion propia con datos de Reuters.




Asia y Oceania

Fecha Indicador A: Estimado Previo Unidades
Abr-14 Australia Minutas de la Reunién de Politica Monetaria del RBA
Abr-15 Indice Lider Westpac Mensual Mar 0.06 %
Abr-16 Variacién en el Empleo Mar 41.2 -52.8 K
Cambio en el Emplec Jornada Completa Mar -35.7 K
Cambio en el Emplec Jernada Parcial Mar -17 K
Confianza Empresarial NAB Trimestral 1T25 -4
Tasa de Desempleo Mar 4.2 4.1 %
Tasa de Participacion Mar 66.8 %
Abr-13 Japén Produccion Industrial Mensual Feb 2.5 2.5 %
Preduccion Industrial Anual Feb 0.3 %
Capacidad de Utilizacién Mensual Feb 4.5 %
Abr-15 Ordenes de Maquinas Mensual Feb 0.8 -3.5 %
Ordenes de Maquinas Anual Feb -1.4 4.4 %
Abr-16 Compras Japonesas de Bonos Extranjeros Abr-12 -2,569.8 B¥
Compras Extranjeras de Acciones Japonesas Abr-12 1,808.4 B¥
Compras Extranjeras de Bonos Japoneses Abr-12 2,788.1 B¥
Compras Japonesas de Acciones Extranjeras Abr-12 1,786.1 B¥
Exportaciones Anual Mar 4.5 11.4 %
Importaciones Anual Mar 3.1 -0.7 %
Balanza Comercial Mar 485.3 584.5 B¥
Balanza Comercial Ajustada Mar 182.3 B¥
Abr-17 Indice de Precios al Consumidor Anual Mar 3.7 %
Indice de Precios al Consumidor Excluyendo Alimentos Frescos Anual Mar 3.2 3.0 %
Indice de Precios al Consumidor Excluyendo Comida Energética Anual Mar 2.6 %
Abr-13 Nueva Zelanda Ventas Mineristas con Tarjetas de Crédito Mensual Mar 0.3 %
Ventas Minoristas con Tarjetas de Crédito Anual Mar -4.2 %
Abr-14 Precios de Alimentos Mensual Mar -0.5 %
Abr-15 Indice de Precios al Consumidor Trimestral 1T25 0.7 0.5 %
Indice de Precios al Consumidor Anual 1T25 2.3 2.2 %

Fuente: Elaboracion propia con datos de Reuters.




Mercado en Cifras

CETES
11-abr-25 04-abr-25 27-mar-25 21-mar-25 11-abr-25 04-abr-25 27-mar-25 21-mar-25

Cete 7 8.97 9.02 9.00 9.42 FED 4.25-450 4.25-4.50 4.25-4.50 4.25-4.50
Cete 28 8.85 9.05 9.01 9.14 1 mes 4.37 4.36 4.38 4.36
Cete 91 8.74 8.70 8.85 8.99 1.5 meses 4.35 4.35 4.35 433
Cete 182 8.55 8.55 8.79 8.091 2 meses 4.38 4.36 4.35 4.33
Cete 364 8.59 8.54 8.71 891 3 meses 434 4.28 433 433
Cete 720 8.73 8.58 8.84 9.05 4 meses 4.35 4.25 4.30 4.29

6 meses 421 4.14 4.26 4.26

1 afio 4.04 3.86 4.04 4.04
M_BONOS_260305 328 8.41 8.40 8.50 8.54 3 afios 3.08 3.66 3.01 3.02
M_BONOS_2603903 510 8.27 8.25 8.42 8.53 5 aflos 4.15 3.72 3.08 4.00
M_BONOS_270304 692 8.32 8.26 8.50 8.61 7 afios 4.32 3.84 4.11 4.12
M_BONOS_270603 783 8.39 8.28 8.55 8.66 10 afios 4.48 4.01 4.27 4.25
M_BONOS_280302 1056 8.67 8.49 8.70 8.85 20 afios 4.91 4.44 4.65 4.60
M_BONOS_290301 1420 8.86 8.58 8.83 8.98 30 afios 4.85 4.41 4.64 4.59
M_BONOS_290531 1511 8.87 8.63 8.83 9.00
M_BONOS 300228 1784 903 8.72 8.94 9.10
M_BONOS_310529 2239 9.14 8.82 9.01 9.20 1M 0.08700 0.08550 0.08550 0.08830
M_BONOS_330526 2967 9.41 9.05 9.22 9.35 2M 0.17150 0.17350 0.16900 0.17780
M_BONOS_341123 3513 9.57 9.15 9.34 9.46 3M 0.24750 0.24950 0.24350 0.25400
M_BONOS_361120 4241 9.62 9.19 9.33 9.45 6M 0.47700 0.48500 0.48000 0.49400
M_BONOS_381118 4969 9.88 9.46 9.60 9.69 aMm 0.69650 0.71700 0.71300 0.72850
M_BONOS_ 421113 6431 10.16 9.71 9.88 997 1Y 0.90550 0.93500 0.92700 0.94800
M_BONOS_471107 8245 10.23 9.78 9.92 10.01 2Y 1.75000 1.88000 1.85500 1.88750
M_BONOS_ 530731 10338 10.25 9.79 9.93 10.03 3Y 2.68500 2.88500 2.86500 2.90500

4y 3.66000 3.93000 3.92000 3.97000

5Y 4.75000 5.05000 5.03000 5.07000

México "UMS-26" 108.785150 109.169800 109.278115 109.023000 IRS TIIE
31 8.945 8.985 9.070 9.165
6X1 8.580 8.585 8.735 8.870
TIPO DE CAMBIO 9x1
Dolar TOM (24 hrs) 20.2909 20.4622 20.4142 20.2376 13X1
Dolar CASH (MD) 20.2831 20.4541 20.4064 20.2289 26X1
39X1
52X1
65X1
91X1
130X1
Fuente: Elaboracion propia con datos de SIF ICAP. 195X1
260X1
390X1
Curva Mercado de Dinero
10.30 4
10.10
9.90 -
9,70
950 -
% 9.30
i
5 910
890
870 |
850 -
830 -
810 +—————
7 28 a1 182 | 364 | 720 325‘ SID‘ 692 ‘ 783 | 1056 | 1420 | 1511 | 1784 | 2230 | 2967 | 3513 | 4241 4969 6431 8245 10:3
———04-abr-25| 502 | 505 | 870 | 855 | 854 | 858 | 840 | 825 | 826 | 8.28 | 8.49 | 8.58 | 8.63 | 8.72 | 882 | 505 | 515 | 5.19 | 9.46 | 971 | 578 | 879
.—11-&r-25_ 897 | 885 | 874 _855 859 873 :3&1 827 | 832 | 839 | B67 | 886 97‘ 903 | 9.14 | 9.41_ 957 _9.62 _9.38_1015_1023:1025
Fuente: Elaboracién propia 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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