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La Fed muestra otro gesto amigable con el mercado,
lo que puede abrir la puerta a recortes
relativamente pronto

El rally alcista de las tasas de los treasuries, que inicid al
cierre abril y se aceleré con el logro de los acuerdos
arancelarios de Estados Unidos por la expectativa de
inflacion futura, se detuvo el jueves 15 de mayo debido al
discurso de Jerome Powell (ver graficos).
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Fuente: Elaboracidn propia con datos histdricos del Departamento del Tesoro de EEUU,

El presidente de la Reserva Federal (Fed) tuvo una
participacién el jueves por la mafana en la Segunda
Conferencia de Investigacion Thomas Laubach, organizada
por laJunta de la Reserva Federal en Washington, D.C.

Powell reconocié que siente que se necesita reconsiderar
sobre los elementos clave en torno al empleo y la inflacién
en su enfoque actual de la politica monetaria, dada la
experienciainflacionaria de los Ultimos anosy la posibilidad
de que los shocks de oferta y los aumentos de precios
asociados se vuelvan mas frecuentes en los proximos aios.

“El entorno econdmico ha cambiado significativamente
desde 2020, y nuestra revision reflejara nuestra evaluacion
de esos cambios”.

“En nuestras discusiones hasta el momento, los
participantes han indicado que pensaban que seria
apropiado reconsiderar el lenguaje en torno a los déficits
de empleo, un cambio adoptado para que la Fed no
considere una baja tasa de desempleo en si misma una
sefial deriesgo deinflacion”.

Ese dia, el jueves, las tasas de los treasuries cayeron fuerte
(ver gréfico).
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Curva de treasuries del jueves 15 de mayo

Treasuries
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Fuente: Elaboracion propia con datos histdricos del Departamento del Tesoro de EE.UU.

Las revisiones de los objetivos y las herramientas de la Fed
son un proceso de cada cinco afios.

En noviembre de 2024, anuncié la revision periddica de su
estrategia, herramientas y comunicaciones de politica
monetaria.

Todo apunta a que la presentara en el evento del Jackson
Holedel 21y 22 de agosto.

Esto alimentalaideaen el mercado de que hayarecortes de
la tasa de los fondos federales relativamente pronto (ver
grafico).
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Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de Reuters.

Sélo el pésimo reporte de la confianza preliminar de mayo
de la Universidad de Michigan detuvo un poco la baja de las
tasas de los treasuries el viernes (ver gréaficos).

El dato preliminar de confianza del consumidor de la Universidad de
Michigan para mayo fue de 50.8 frente al 53.4 esperado.
El anterior era 52.2

EE.UU.: Sentimiento del Consumidor de la Universidad de Michigan
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Fuente: Elaboracidn propia con datos histéricos de la Universidad de Michigan.
Condiciones actuales en 57.6 vs 59.6 esperado.
Expectativas en 46.5 vs 48.0 esperado
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Inflacién esperada a 1 afio: 7.3% frente al 6.5% anterior.
Inflacion esperada a5 anos: 4.6% frente al 4.4% anterior

EE.UU.; Evolucidn de las expectativas de inflacion del
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Fuente: Elaboracién propia con datos histdricos de la Universidad de Michigan.

Aunque las tasas de los treasuries terminaron la semana
con alzas, hubo un ambiente muy favorable para la
economia que se reflejo en una recuperacion de los indices
accionarios (ver graficos y cuadro).
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Evolucién de las bolsas de EE.UU.
(Rendimiento en ddlares)
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2024y el S&P 500 el 19 de febrero de 2025.
Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de Reuters.
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Bonos y Revisables

T Este es el tercer recorte consecutivo en esa magnitud, con
dasas el ciclo de bajas alcanzando ya los 200 punto base
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Banxico.

Con una inflacién dentro del rango, el compromiso de la

. L. L L. politica monetaria con laeconomia es total.
La Junta de Gobierno del Banco de México decidid, por unanimidad,

reducir en 50 puntos base el objetivo para la Tasa de

Referencia a un dia a un nivel de 8.50% Lareaccion del mercado fue correcta (ver graficos).
Banxico: Evolucién de la tasa de referencia A
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Fuente: Elaboracién propia con datos histdricos de SIF-ICAP,




Curva de Cetes de la ultima semana Evolucidn de la tasa del Cete de 2 afios equivalente a 1 dia

Cetes México: Rendimientodel Cete a 720 dias equivalentea 1 dia
(Curva de rendimiento ultima semana) (2022-2025)
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Fuente: Elaboracién propia con datos histérices de SIF-ICAP. Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de SIF-ICAP.
Lo cierto es que el recorte de 50 pb de junio ya lo tienen Es posible que el recorte de Banxico llegue hasta niveles de
totalmente descontado las tasas de Cetes de unoy dos afios 6.50% a 7%.
(ver graficos).
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Fuente: Elaboracién propia con datos histéricas de SIF-ICAP.




Bonos

Las tasas de la curva de los bonos
“M” reaccionaron correctamente a
la postura de Banxico

Los rendimientos de los bonos “M” bajaron fuerte después
del anuncio dovish del Banco Central mexicano (ver
grafico).

Curva de bonos “M” del jueves 15 de mayo.
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La politica monetaria local de recortes acelerados de la tasa
de referencia logré corregir mucho de las presiones alcistas
de mayo por los treasuries (ver seccion Principal) -ver
graficos-.

Curva de bonos “M” en la ultima semana
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Curva de bonos “M” en mayo
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Fuente: Elaboracién propia con datos histricos de SIF-ICAP.

Todo indica que el Banco Central mexicano seguird
desligdndose de la Reserva Federal en el corto plazo.




Tipos de Cambio

El tipo de cambio se mantuvo estable,
aun con el anuncio de Banxico

La paridad nuevamente pasé otra semana de estabilidad, a Variaciones de las moneda en la dltima semana

pesar del recorte de Banxico y de un comunicado dovish Evolucién de los tipos de cambio en naciones selectas
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Lareaccion del peso a menores tasas fue casinula.

Lo cierto es que el spread de la tasa de Banxico con lade la
Reserva Federal ya esta por debajo del promedio histérico

g
(vergrafico).
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Con todo, parece que sigue siendo muy alto y mantiene las

operaciones de carry afavor del peso (ver graficos).

Las apuestas a favor del peso en el Mercado de
Futuros de Chicago (CME)

Posiciones netas de contratos de futuros del peso en el CME
(2017-2025)
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Fuente: Elaboracién prapia con datos histéricos de Reuters.

Variaciones desde el triunfo electoral de Trump

Evolucion de los tipos de cambio en naciones selectas
(Datos del 4 de noviembre de 2024 al 16 de mayo de 2025)
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Fuente: Elaboracién propia con datos de Reuters y ¢l Chicago Mercantile Bikblengel (€WTE).
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México [Pesa)
Brasil (Real)

Perii [Nuevo Sal)
Malasia (Ringgit)
Singapur (Délar)
Chile [Peso)

China [Yuan)

India (fupia)

Corea del Sur (Won)
Sudifrica (Rand)
Turquia (Liva)
Argentina (Pesa)

OXY (vs monedas duras)

-200 -15.0 -10.0

Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de Reuters
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Mantenemos la hipdtesis de que la disminucidn de las tasas
en pesos, que implica menor carry, sera el detonador de un

rally alcista del tipo de cambio.

Un peso caro no apoya alaeconomia.

El peso sigue siendo excesivamente fuerte (ver graficos).




Internacional

El Banco de Inglaterra seguiria recortando, a pesar de
la mejora en el crecimiento de la economia

El Producto Interno Bruto (PIB) del Reino Unido crecid por
segundo trimestre consecutivo, gracias al fuerte apoyo del
sector servicios (ver graficos).

El PIB crecié un 0.7% en el primer trimestre de 2025,
tras un crecimiento del 0.1% anterior

Porcentaje
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Fuente: Elaboracién propia con d

Reino Unido: Producto Interno Bruto
(Variacion trimestral)
09

01 0.1 0.1
a.2

a2
w22
(5]

V23
128
I-24
"2
V.24
25

fatos histéricos de Oficina Nacional de Estadisticas del Reino Unido.

Porcentaje

Ens

u version trimestral anualizada, como se

mide en los EE. UU., el PIB crecid 2.8%

a g

Fuente: Elaboracién propia con d

28
25
20
10
151 12 12
10
05 04 04 04
1 e o M
00 + . - - - - -

Reino Unido: Producto Interno Bruto
(Variacion trimestral anualizada)
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En su comparacion con el mismo trimestre del afo anterior

el PIB creci6 1.3%, casi igual 1.4% anterior
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Fuente: Elaboracién propla con datos histéricos de Oficina Nacional de Estadisticas del Reino Unido.

El

crecimiento fue impulsado por un aumento
de 0.7% en el sector servicios

Porcentaje
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Reino Unido: Variacion trimestral del sector servicios
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Fuente: Elaboracién propia con datos histdricos de Oficina Nacional de Estadisticas del Reino Unido.
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ICAP

Con todo, se mantiene el ciclo de recortes del Banco de
Inglaterra (ver grafico).

Banco de Inglaterra: Evolucién esperada de tasa de referencia para 2025
segun las probabilidades implicitas

— Ta 53 BOE = = Probabilidades BOE

18-dic-25
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Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de Reuters.

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




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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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.
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Fuente: Elaboracién propia con datos de Banxico.
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Azteca: Distribucién de las tenencias por instrumento
al 30 de abrilde 2025

087

14 Renta Variable Nacional

M Renta Variable Internacional
M Privada Nacional

M Estructurados

W Deuda Intemnacional

M Gubermamentales

W Mercancias

u Fibras

W Otros Activos

0.00
*La suma puede nodar 100% por efecto de redondeo.
Fuente: Elaboracién propia con datos de CONSAR.

Citibanamex: Distribucion de las tenencias por instrumento
al 30 de abril de 2025

14 Renta Variable Nacional

M Renta Variable Internacional
M Privada Nacional

o Estructurados

 Deuda Interacional

MW Gubernamentales

W Mercancias

u Fibras

M Otros Activos

*La suma puede nodar 100% por efecto de redondeo.
Fuente: Elaboracién propia con datos de CONSAR.

Coppel: Distribucion de las tenencias por instrumento
al 30 de abril de 2025

i Renta Variable Nacional

® Renta Variable Internacional
M Privada Nacional

M Estructurados

u Deuda Internacional

W Gubernamentales

M Mercancias

u Fibras

u Otros Activos

*La suma puede nodar 100% por efecto de redondeo.
Fuente: Elaboracion propiacondatos de CONSAR.

Afores

14



Inbursa: Distribucién de las tenencias por instrumento
al 30 de abril de 2025

i Renta Variable Nacional

® Renta Variable Internacional
M Privada Nacional

M Estructurados

u Deuda Internacional

W Gubernamentales

W Mercancias

u Fibras

M Otros Activos

*La suma puede nodar 100% por efecto de redondeo.
Fuente: Elaboracién propia con datos de CONSAR.

Invercap: Distribucion de las tenencias por instrumento
al 30 de abril de 2025

14 Renta Variable Nacional

M Renta Variable Internacional
M Privada Nacional

o Estructurados

 Deuda Interacional

MW Gubernamentales

W Mercancias

u Fibras

M Otros Activos

*La suma puede no dar 100% por efecto de redondeo.
Fuente: Elaboracion propia con datos de CONSAR.

Pensionissste: Distribucién de las tenencias por instrumento
al 30 de abril de 2025

0.00 Sy 747 14 Renta Variable Nacional
394

® Renta Variable Internacional
M Privada Nacional
M Estructurados
u Deuda Internacional
W Gubernamentales
M Mercancias
u Fibras
M Otros Activos

*La suma puede nodar 100% por efecto de redondeo.
Fuente: Elaboracién propia con datos de CONSAR.
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Principal: Distribucién de las tenencias por instrumento
al 30 de abrilde 2025

000 ’ B e 4 Renta Variable Nacional
® Renta Variable Internacional
M Privada Nacional
M Estructurados
u Deuda Internacional
W Gubernamentales
W Mercancias
u Fibras
148
M Otros Activos

*La suma puede no dar 100% por efecto de redondeo.
Fuente: Elaboracién propia con datos de CONSAR.

Profuturo: Distribucion de las tenencias por instrumento
al 30 de abril de 2025

14 Renta Variable Nacional

M Renta Variable Internacional

M Privada Nacional

o Estructurados

 Deuda Interacional

MW Gubernamentales

W Mercancias

u Fibras

M Otros Activos

*La suma puede nodar 100% por efectode redondeo.
Fuente: Elaboracién propia con datos de CONSAR.

Sura: Distribucidn de las tenencias por instrumento
al 30 de abril de 2025

2 286 589 4 Renta Variable Nacional
® Renta Variable Internacional
M Privada Nacional
M Estructurados
u Deuda Internacional
W Gubernamentales
M Mercancias
u Fibras
M Otros Activos

o79

*La suma puede nodar 100% por efecto de redondeo.
Fuente: Elaboracion propia con datos de CONSAR.
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XXI-Banorte: Distribucién de las tenencias por instrumento
al 30 de abril de 2025

4 Renta Variable Nacional

® Renta Variable Internacional
M Privada Nacional

M Estructurados

u Deuda Internacional

W Guberamentales

W Mercancias

u Fibras

M Otros Activos

*La suma puede nodar 100% por efecto de redondeo.
Fuente: Elaboracion propia con datos de CONSAR.




Deuda Privada

(Semana del 12 al 16 de mayo de 2025)
Colocaciones
Emisor Clovedepizara  MomoEmitdn  FGIT T . Pazo  Tasa de SO T o
(mdp) Libro Emisién Vencimiento (afios) Col i6 Col i6 S&P Moody s Fitch HR PCR Verum
Banobras BANOB 25 5,500 09-may-25 13-may-25 01-ago-28 3.3 TIIE Fondeo 0.24% N.A, mxAAA AAA.mxX AAA(mex)
Banobras BANOB 25-2 10,150  09-may-25 13-may-25 04-may-32 7.0 FLA N.A. 9.45% MXAAA AAAMX AAA(mex)
Banobras BANOB 25-3 4,350 09-may-25 13-may-25 28-abr-37 12.0 FIIA N.A. 9.94% MXAAA AAAmX AAA(mex)
VolksWagen Leasing VWLEASE 25 1,400 14-may-25 16-may-25 12-may-28 3.0 TIIE Fendeo 0.89% N.A. MxAAA AAA.mx
VolksWagen Leasing VWLEASE 25-2 1,600 14-may-25 16-may-25 10-may-30 5.0 FDA N.A, 10.19% MXAAA AAA.mMX

Monto en Circulacion de Deuda Privada a Largo Pla

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Total emitido 276,396 258,930 143,140 289,534 254,460 258,743 182,407 240,470 296,156 385,561 391,608 139,054
En circulzcién 1,602,899 1,717,352 1,735,155 1,877,742 1,935,770 1,978,357 1,889,700 1,055,912 2,052,949 63,525 2,447,649 2,510,743
Elaboracién propia con informacién de la BMV, Citibanamex y Santander.
*Actualizacién al 16 de mayo de 2025.
et 275,921.44
FOVISSSTE 202,167.16
o= ) 143,890.52
BaVA |} 128,320.30
Bancomart ,004.38
Nacional Financiers | 82,765.78
Fetrtlaos Macancs 73,024.39
Fordo Espacisl pars Financiamisrtos Agropscurios | 66,132.98
Fando Hacional de Infraestruchura | 68,090.48
Bimbo I 4 S,000.00
Banco Santander  —— 44,940,00
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico 7_ 39,95120
Rad da Carroter s do Occidanta | 39,617.95
Inforit — 3,226.92
América Mivil  IEEE— 37 ,330.50
Firalne EEE— 35,078.52
Grupo Amroportuario del Paciico  IEE— 35,003,72
Banote  EEEE— 32,567.96
Coca Cola FEMSA IS 78,627.05
Sutopists Mixico-Fushl  I— 2,094.35
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: Elmonte en circulacidn de Banobras incluye CBIC', CB's Bancarios y Segregables.

Cambio de Calificaciones

Emisor Sector Movimiento Nueva Calificacién Calificadora

San Miguel Allende, Guanajuato ‘Gobierno Municipal Downgrade A+{mex) Fitch Ratings

Proximas Colocaciones

De acuerdo con los programas preliminares inscritos en la BMV y la CNBV, estan pendientes emisiones de certificados bursatiles: EXITUS CAPITAL, FIBRA SHOP, FIBRA UNO, FONACOT
Y VINTE.




Noticias Relevantes

ACTINVER

Elgrupo financiero con participacion en los sectores de banca, arrendamiento y fondos de inversion inaugurd un nuevo Centro Financiero en
la ciudad de Mexicali, Baja California.

ALSEA

El mayor operador de restaurantes y cafeterias en Latinoamérica compré de manos del conglomerado colombiano Grupo Nutresa el
restante 30% que aun no poseia en la sociedad Estrella Andina, el operador de la cadena Starbucks en Colombia.

BANCO DELBAIJIO

El prestamista especializado en dar crédito a empresas recibié una mejoria en la perspectiva de su calificacién de depdsitos en moneda local
alargo plazo, de 'estable' a 'positiva’ por parte de la agencia Moody's Local México. Asi mismo, la calificadora confirmé la nota de BanBajio en
'AA+.mx'.

BOEING

El fabricante de aviones estadounidense junto con la aerolinea Qatar Airways anunciaron un acuerdo para la compra de hasta 210
aeronaves, lo que representa el pedido mas grande en la historia de la firma con sede en Virginia.

COCA-COLAFEMSA

El embotellador del sistema Coca-Cola anuncid la reapertura total de su planta ubicada en la ciudad de Porto Alegre, en Brasil, luego de que
fuera afectada por unaserie deinundaciones enlaregién en mayo de 2024.

DESARROLLO HIDRAULICO DE CANCUN

La empresa dedicada a la prestacidn de servicios municipales, estatales o federales en materia de agua potable anuncié los nombramientos
de Laura Tepox Pérezy José Luis Delgado Molina como miembros propietarios de su consejo de administracién.

FERROMEX

La filial ferroviaria del conglomerado industrial Grupo México recabé 5500 millones de pesos con la venta de un bono a 3.5 afios en la Bolsa
Mexicana de Valores. La empresa dijo que el bono pagard una tasa de interés que serd determinada mediante la adicién de 0.47% a la Tasa de
Interés Interbancaria de Equilibrio (TIIE) de Fondeo a un dia habil bancario. El bono fue emitido al amparo de un programa de deuda
aprobado parala compaiiia por hasta 20 mil millones de pesos a cinco afios.

FIBRAEDUCA

El fideicomiso inmobiliario especializado en edificios educativos pondra en circulacion 10 mil 332 certificados bursatiles fiduciarios
inmobiliarios o CBFls que estaban en la Tesoreria, con el objetivo de liquidar 50% del salario de los integrantes independientes de sus
comités.

FIBRAINN

El fideicomiso hotelero especializado en servir a viajeros de negocios registré ingresos durante abril de 202.1 millones de pesos, un descenso
de 0.4% frente a los 202.9 millones de pesos del mismo periodo de 2024. La compaiiia dijo que durante el periodo tuvo en operacion 33
hoteles, lamisma cantidad que en el mismo periodo de 2024.

FIBRAUNO

El mayor fideicomiso de inversidn en bienes raices del pais planea recabar 7500 millones de pesos con la venta de dos bonos a tres y siete
afios en el mercado bursatil local.

FINANCIERA INDEPENDENCIA

La compafiia mexicana especializada en microcréditos dijo que sus accionistas aprobaron el pago de un dividendo de 1250 millones de
pesos. Laempresa no dio detalles sobre el monto por accién que entregara por este dividendo, ni tampoco sobre la fecha de pago.

FORD

La automotriz estadounidense estima un impacto neto de 1500 millones de ddlares en su beneficio antes de intereses e impuestos por los
aranceles al sector automotriz que haimpuesto la Casa Blanca.

GBM ESTRATEGIA

El fondo especializado en inversiones de capital, instrumentos de capital preferente, activos y deuda realizd un pago al Centro Nacional de
Control de Energia por 1015 millones 309 mil 880 pesos por un déficit de entrega de energia en el proyecto denominado Los Ramones.



GRUPO AEROMEXICO

La aerolinea reportd una baja de 0.8% en su trafico de pasajeros de abril en comparacion con el mismo mes del afio anterior, arrastrado
principalmente por el desempefio de usuarios dentro del pais.

GRUPO AEROPORTUARIO DELCENTRO NORTE

El administrador de terminales aéreas pagara la primera exhibicién de un dividendo en efectivo entre sus accionistas el préximo 26 de mayo
de este afio. El operador aeroportuario dijo que el dividendo equivale a un pago total de 2250 millones de pesos, a razén de 5.767581004
pesos por accion.

GRUPO BIMBO

La panificadora mexicana mas grande del mundo estaria planeando el recorte de alrededor de 352 puestos de su red de distribucién en el
mercado de Espafia. Los despidos serian parte de un nuevo expediente de regulacién de empleo en lared de distribucidn.

INMUEBLES CARSO

La empresa propietaria de bienes raices, principalmente tiendas y centros comerciales recibié la ratificacion de su calificacion crediticia en
escala nacional por parte de la agencia calificadora Fitch Ratings, como resultado de un perfil financiero sélido. La calificadora confirma la
calificacién de la compaiiia en 'AAA(mex)’, o el nivel mas alto en la clasificacidn local de activos con grado de inversion. La perspectiva fue
ratificada en 'estable’.

NISSAN MOTOR

La mayor empresa automotriz japonesa anuncié un plan de reestructuracion global que incluye medidas para mejorar su rendimiento y
crear un negocio mas agil y resiliente que se adapte rapidamente a los cambios del mercado, mediante la reduccion de costos. El anuncio de
Nissan ocurre luego de que reportara pérdidas anuales por 4500 millones de délares en el ejercicio fiscal 2024.

NU HOLDINGS

El neobanco de origen brasilefio elevo sus ingresos y utilidades en el primer trimestre de 2025, de la mano de un aumento de su base de
clientes en México y Brasil. Entre enero y marzo, la compaiiia obtuvo ingresos de 3248 millones de ddlares, un alza de 19% frente al mismo
periodo de 2024. Por su parte, la utilidad se ubicé en 557.2 millones de ddlares, o casi 50% mds que lo reportado hace un afio. La ganancia por
acciénfuede0.11ddlares.

PERPLEXITY

Se dice que el motor de busqueda basado en inteligencia artificial y respaldado por la empresa tecnoldgica Nvidia, esta en conversaciones
con inversionistas para una ronda de financiamiento que alcanzaria los 500 millones de ddlares, valorando a la compafiia en unos 14 mil
millones. Se espera que laronda sea liderada por la firma de capital de riesgo Accel.

PROMOTORA NORTE 19

La operadora de hoteles conocida anteriormente como Hoteles City Express, anuncidé la designacion de Alberto Ignacio Sanchez y Palazuelos
como su presidente, luego que la posicién estuviera vacante por dos semanas.

SAFRAN AIRCRAFT ENGINES

El fabricante de motores de aeronaves de origen francés inaugurd una nueva planta de manufactura en el estado de Chihuahua, la cual
requirié unainversion de siete millones de dolares. La planta tiene un drea de 19 mil 510 metros cuadrados.

TELEFONICA MOVISTAR MEXICO

La empresa de telecomunicaciones dio a conocer que sus ingresos por servicios registraron un avance de 5% interanual en el primer
trimestre de 2025. Deigual manera, el segmento moévil en contrato en el pais reportd 48 mil adiciones netas en el primer trimestre del afio.
TESLA

El fabricante de vehiculos eléctricos planea comenzar a enviar componentes desde China a Estados Unidos para llevar a cabo la produccion
de camiones Cybercab y Semi a partir de fines de este mes, después de que los gobiernos de ambos paises acordaron suspender de manera
temporalla aplicacion de aranceles reciprocos. Tesla pretende iniciar la produccién de prueba de los dos modelos en octubre de este afioy la
produccion en masaen 2026.

VIVA AEROBUS

La aerolinea de bajo costo elevd en 17.6% su trafico de pasajeros en abril, con lo que registré el mayor incremento del trafico en los Gltimos
14 meses, gracias a una base de comparacién mas benéfica.



Encuesta Inflacion

Expectativas Inflacionarias
Promedio Maximo Minimo Semana Variacion Encuesta
anterior p. p- Banxico™
Quincenales
Primera quincena de Mayo -0.22 -0.14 -0.29 -0.24 0.02
Segunda quincena de Mayo 0.05 010 0.00 0.07 -0.02
Mensuales
May-25 -0.09 -0.04 -0.15 -0.11 0.02 -0.11
Jun-25 0.29 0.37 0.21 0.27 0.02 0.25
Jul-25 0.40 0.43 0.39 0.40 0.00 0.40
Ago-25 0.33 0.36 0.28 033 0.00 0.29
Sep-25 0.36 0.39 0.27 0.35 0.01 0.33
Oct-25 0.42 0.52 0.37 0.44 -0.02 0.45
Nov-25 0.39 0.61 0.21 0.45 -0.06 0.54
Dic-25 0.48 0.53 0.43 0.47 0.01 0.43
Ene-26 0.44 0.56 0.39 0.46 -0.02 0.42
Feb-26 0.40 0.45 0.29 0.39 0.01 0.32
Mar-26 0.37 0.41 0.31 0.36 0.01 0.33
Abr-26 0.25 0.31 0.12 0.23 0.02 0.02
Anuales
Proximos 12 meses (May-25; May-26) 4.33 459 3.73 428 0.05 3.79
2025 3.86 4.05 3.76 3.87 -0.01 3.80
2026 3.72 3.96 3.39 364 0.08 3.74
2027 3.70 4.00 3.29 3.60 0.10 3.72
Multianuales
Inflacion Mediano Plazo (2026-2029) 3.7 4.00 3.29 362 0.09 3.70
Inflacion Largo Plazo (2030-2033) 3.73 4.00 3.29 3.64 0.09 3.60
Subyacente
Inflacién Subyacente Primera Quincena de Mayo 0.14 0.17 0.09 013 0.01
Inflacion Subyacente Mayo 0.25 0.26 023 0.25 0.00 0.22
Inflacion Subyacente Proximos 12 meses (May-25; May-26) 3.13 3.69 270 3.27 -0.14 3.60
Inflacion Subyacente 2025 3.87 410 3.74 39 -0.04 3.90
Inflacion Subyacente 2026 3.77 3.96 3.46 3.70 0.07 3.64
Encuesta semanal realizada por SIF-ICAP el 9 de mayo 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 2 de mayo de 2025.




Agenda Econdmica

Norteamérica

Fecha Indicador A: Estimado Previo Unidades

May-20 México Reservas Internacionales May-09 239,627.1 mdd
Resultado de la Subasta de Valores Gubernamentales 20/25

May-21 Resultado de la Subasta de Valores del IPAB 20/25
Ventas Minoristas Mensual Mar 0.2 %
Ventas Minoristas Anual Mar -1.1 %

May-22 Producto Interno Bruto Trimestral 1T25 0.2 0.2 %
Producto Interno Bruto Anual 1T25 06 0.8 %
Indice Global de Actividad Econémica Mensual Mar 1.0 %
Indice Global de Actividad Econdmica Anual Mar -0.7 %
Indice de Precios al Consumidor Quincenal” May -0.22 0.20 %
Indice de Precios al Consumidor Subyacente Quincenal® May 0.14 0.13 %
Indice de Precios al Consumidor Anual® May 3.90 3.90 %
Indice de Precios al Consumidor Subyacente Anual* May 3.95 3.96 %

May-23 Balanza Comercial Abr 3.442 B
Cuenta Corriente 1T25 12,601 M
Cuenta Corriente como porcentaje del PIB 1T25 29 %

May-22 Estados Unidos Indice de Actividad Nacional de la Fed de Chicago Abr -0.3
Peticiones Iniciales May-17 232 229 K
Reclamos Continuos May-10 1.881 M
Markit PMI Manufacturero (Dato Preliminar) May 50.0 50.2
Markit PMI Servicios (Dato Preliminar) May 50.7 50.8
Markit PMI Compuesto (Dato Preliminar) May 50.6
Ventas de Vivienda de Segunda Mano Mensual Abr 4.10 4.02 M
Ventas de Vivienda de Segunda Mano Anual Abr -5.9 %
Indice Manufacturero de la Fed de Kansas City May -5

May-23 Permisos de Construccion Abr 1.412 M
Permisos de Construccion Mensual Abr -4.7 %
Inicios de Vivienda Abr 0.690 0.724 M
Inicios de Vivienda Mensual Abr 7.4 %

May-20 Canada Indice de Precios al Consumidor Mensual Abr 0.3 %
Indice de Precios al Consumidor Anual Abr 1.6 23 %
Indice de Precios al Consumidor Subyacente Mensual Abr 0.2 0.1 %
Indice de Precios al Consumidor Subyacente Anual Abr 22 %

May-21 Indice de Precios de Viviendas Nuevas Mensual Abr 0.1 0.0 %
Indice de Precios de Viviendas Nuevas Anual Abr 0.1 %

May-22 Precios al Productor Industrial Mensual Abr 05 %
Precios al Productor Industrial Anual Abr 4.7 %
Precios de Materias Primas Mensual Abr -1 %
Precios de Materias Primas Anual Abr 3.8 %

May-23 Ventas al Menudeo Mensual Mar 07 -0.4 %
Ventas al Menudeo Excluyendo Autos Mar 02 0.5 %

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




Latinoamerica

Fecha Indicador A: Estimado Previo Unidades
May-18 Argentina Decision de Politica Monetaria May-22
May-20 Balanza Comercial Abr 323 M
May-21 Indice de Actividad Econdmica Anual Mar 5.7 %
May-22 Ventas Minoristas Anual Mar 50.6 %
May-19 Brasil Indice de Actividad Economica Anual Mar 0.4 Yo
May-19 Chile Producto Interno Bruto Trimestral 1T25 0.4 %
Producto Interno Bruto Anual 1T25 4 %
May-19 Colombia Importaciones Anual Mar 10.5 %
Balanza Comercial Mar -1.241 M
May-21 Peru Balanza Fiscal del PIB 1T25 -6 %
May-22 Cuenta Corriente del PIB 1T25 29 %
Fuente: Elaboracion propia con datos de Reuters.




Fecha Indicador A: Estimado Previo Unidades
May-20 Alemania Indice de Precios de Produccion Mensual Abr -0.3 -0.7 %
Indice de Precios de Produccion Anual Abr -0.2 %
May-22 Markit PMI Manufacturero (Dato Preliminar) May 49.0 48.4
Markit PM] Servicios (Dato Preliminar) May 49.5 49.0
NMarkit PAMI Compuesto (Dato Preliminar) May 50.1
Encuesta de Situacion Empresarial IFO May 87.7 86.9
Evaluacion Actual [FO May 87.0 86.4
Encuesta sobre Expectativas Econdmicas /FO May 88.3 87.4
May-23 Producto Interno Bruto Trimestral 1725 02 02 %
Producto Interno Bruto Anual 1T25 -0.2 -0.2 %
May-18 Zona del Eure Indice de Precios al Consumidor Mensual (Dato Final) Abr 0.6 0.6 %
Indice de Precios al Consumidor Anual (Dato Final) Abr 22 22 %
Indice de Precios al Consumidor Armonizado Mensual (Dato Final)  Abr 1 %
Indice de Precios al Consumidor Armonizado Anual (Dato Final) Abr 2.7 2.7 %
May-20 Cuenta Corriente Ajustada Mar 343 BE
Cuenta Corriente no Ajustada Mar 331 BE
Produccién del Sector Construccion Mensual Mar -0.48 %
Produccion del Sector Construccién Anual Mar 0.2 %
Confianza del Consumidor (Dato Preliminar) May -16.0 -16.7
May-22 Markit PMI Manufacturero (Dato Preliminar) May 49.3 49
Markit PMI Servicios (Dato Preliminar) May 50.4 50.1
Markit PMI Compuesto (Dato Preliminar) May 50.7 50.4
May-21 Reino Unido Indice de Precios al Consumidor Mensual Abr 1.1 0.3 %
Indice de Precios al Consumidor Anual Abr 3.3 26 %
Indice de Precios al Consumidor Subyacente Mensual Abr 13 0.5 %
Indice de Precios al Consumidor Subyacente Anual Abr 3.7 3.4 %
Indice de Precios Minoristas Mensual Abr 0.3 %
Indice de Precios Minoristas Anual Abr 4.2 3.2 %
May-22 Préstamos Netos al Sector Plblico Abr 16.444 BE
Préstamos Netos al Sector Publico sin Grupos Bancarios Abr 18.300 16.444 BE
Markit PMI Manufacturero (Dato Preliminar) May 46.0 45.4
Markit PMI Servicios (Dato Preliminar) May 50.0 49.0
Markit PMI Compuesto (Dato Preliminar) May 50.0 48.5
Encuesta sobre Tendencias Industriales del CB/ - Ordenes Totales May -26
Confianza del Consumidor GFK May -21 -23
May-23 Indice de Precios de Viviendas Nationwide Mensual May -0.6 %
Indice de Precios de Viviendas Nationwide Anual May 3.4 %
Ventas Minoristas Excluyendo Combustible Mensual Abr 0.3 0.5 %
Ventas Minoristas Excluyendo Combustible Anual Abr 4.4 3.3 %
Ventas Minoristas Incluyendo Combustible Mensual Abr 0.2 0.4 %
Ventas Minocristas Incluyendo Combustible Anual Abr 4.4 2.6 %
May-21 Suiza Oferta Monetaria M3 Anual Abr 1,169 M
Fuente: Elaboracion propia con datos de Reuters.




Asia y Oceania

Fecha Indicador A: Estimado Previo Unidades
May-19 Australia Anuncio de Decisién de Politica Menetaria May 3.85 4.10 %
May-20 Indice Lider Mensual Abr -0.11 %
May-21 Markit PMI Manufacturero (Dato Preliminar) May 51.7

Markit PMI Servicios (Dato Preliminar) May 51
Markit PMI Compuesto (Dato Preliminar) May 51
May-18 Japoén Indice Industrial Terciario Mar -0.9 %
May-20 Exportaciones Anual Abr 2 4 %
Impertaciones Anual Abr -4.5 1.8 %
Balanza Comercial Abr 2271 544.1 B¥
Balanza Comercial Ajustada Abr -233.6 B¥
May-21 Compras Japonesas de Bonos Extranjeros May-17 1,832.2 B¥
Compras Extranjeras de Acciones Japonesas May-17 439 B¥
Compras Extranjeras de Bonos Japoneses May-17 -141.1 B¥
Compras Japonesas de Acciones Extranjeras May-17 250.8 B¥
Ordenes de Maquinas Mensual Mar -1.86 4.3 %
Ordenes de Maquinas Anual Mar -2.2 1.5 %
PMi Nikkei Manufacturero (Dato Preliminar) May 48.7
PMi Nikkei Servicios (Dato Preliminar) May 52.4
PMi Nikkei Compuesto (Dato Preliminar) May 51.2
May-22 Indice de Precios al Consumider Anual Abr 3.6 %
Indice de Precios al Consumidor Excluyendo Alimentos Frescos Anual Abr 3.4 3.2 %
Indice de Precios al Consumidor Excluyendo Comida Energética Anual Abr 2.9 %
May-20 Nueva Zelanda Balanza Comercial Mensual Abr 970 M
Balanza Comercial Anual Abr -6.13 B
Exportaciones Anual Abr 7.59 B
Impertaciones Anual Abr 6.62 B
May-22 Ventas Minoristas Mensual 1725 0.0 0.8 %
Ventas Minoristas Excluyendo Autos Mensual 1T25 14 %
Fuente: Elaboracién propia con datos de Reuters.




Mercado en Cifras

TREASURY

16-may-25  09-may-25 02-may-25 25-abr-25 16-may-25 09-may-25 02-may-25 25-abr-25

Cete 7 8.47 9.00 8.96 8.97 FED 4.25-4.50 4.25-4.50 4.25-4.50 4.25-4.50
Cete 28 8.30 8.56 8.82 8.77 1 mes 4.37 4.37 4.38 434
Cete 91 8.32 8.46 8.57 8.60 1.5 meses 4.36 4.36 4.36 437
Cete 182 8.22 8.30 8.40 8.43 2 meses 4.34 4.34 4.34 4.36
Cete 364 8.33 8.36 8.44 8.51 3 meses 4.37 4.34 433 432
Cete 720 8.54 8.60 8.65 8.68 4 meses 4.42 4.40 441 432

6 meses 4.30 4.28 4.26 422

1 afio 4.13 4.05 4.00 3.95
2 atos 3.98 3.8 3.83 374
M_BONOS_260305 293 8.19 8.21 8.34 8.35 3 afios 3.95 3.85 3.82 3.76
M_BONOS_260903 475 8.14 8.04 8.13 8.17 5 afios 4.06 4.00 3.92 3.88
M_BONOS_270304 657 8.22 8.20 8.23 8.19 7 afios 4.24 4.18 411 4.06
M_BONOQOS_270603 748 8.28 8.20 8.26 8.22 10 afios 4.43 4.37 433 429
M_BONOQOS_280302 1021 8.51 8.51 8.48 8.46 20 afios 4.92 4.86 481 475
M_BONOS_290301 1385 8.73 8.67 8.70 8.69 30 afios 4.89 4.83 4.79 474
M_BONOS_290531 1476 8.76 8.70 8.70 8.70
M_BONOS 300228 1749 288 881 885 280
M_BONOS_310529 2204 9.00 8.96 9.01 8.87 iM 0.07990 0.08010 0.08300 0.08130
M_BONOS_330526 2932 9.29 9.27 9.27 9.17 2M 0.15200 0.15600 0.16150 0.16550
M_BONOS_341123 3478 9.42 9.40 9.39 9.27 aM 0.21980 0.22800 0.23500 0.24000
M_BONOS_361120 4206 9.43 9.41 9.43 9.33 6M 0.42000 0.44000 0.45150 0.47150
M_BONOS_381118 4934 9.76 9.72 9.76 9.67 Im 0.62100 0.64800 0.66500 0.69800
M_BONOS_421113 6396 9.97 9.99 9.96 9.01 1Y 0.81500 0.84830 0.87400 0.91300
M_BONOS_471107 8210 10.02 10.01 10.01 9.93 2Y 1.64500 1.71500 1.72500 1.78000
M_BONOQOS_530731 10303 10.02 10.02 10.03 9.94 3Y 2.54000 2.59000 2.61500 2.66500

4y 3.50000 3.53000 3.58000 3.62000

5Y 4.53000 4.53000 4.62000 4.63000

México "UMS-26" 108.848750 108.655450 108.499660 108.489025 IRS TIIE

3X1 8.525 8.610 8.700 8.790
6X1 8.255 8.340 8.385 8.475
ox1
Dolar TOM {24 hrs) 19.4717 19.4641 19.5957 19.5196 13X1
Dolar CASH (MD) 19.4632 19.4555 19.5871 19.5116 26X1
39xX1
52X1
65X1
91X1
130X1
Fuente: Elaboracion propia con datos de SIF ICAP. 195x%1
260X1
390X1

Curva Mercado de Dinero
10.20
10.00
9.80
9.60
3.40

9.20

Rendimientos

3.00
8.80
8.60
840
8.20

8.00 T
7 | 28 | o1 | 182 | 364 | 720 | 203 | 475 | 657 | 748 | 1021 | 1385 | 1476 | 1749 | 2204 | 2952 | 3478 | 4206 | 4934 | 6396 | 8210 | 10

| 02-may-25| 2.00 | 856 | 8.46 | 8.30 | 8.36 | 8.60 | 821 | 8.04 | 820 | 8.20 | 851 | 867 | 870 | 881 | 8.96 | 9.27 | 0.40 | 9.41 | 872 | 989 |10.01] 1002
i 16-may-25| B.47 | .30 | 832 | 822 | 833 | B.54 | 819 | 8.14 | 822 (828 | 851 873 | 876 | £.88 | 9.00 (929|942 943 | 9.76 | 9.97 (1002 10.02

Fuente: Elaboracidn 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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