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La economia y la inflacidon con datos de mayo siguen
sin mostrar el choque de aranceles; aumenta
la presion a la Fed para que recorte

Los nuevos datos de la economia estadounidense a mayo, El gasto de las familias bajé -0.1% en mayo, menor del
0, H 0,
que se reportaron la semana pasada, muestran lo esperado de +0.1% y del anterior de +0.2%
siguiente' EE.UU.: Evolucién del gasto de las familias
. (Variaciéon mensual)
- Una caida en el ingreso y gasto de las familias
explicada aun por el adelanto de compras que
huboen el primer trimestre, sobre todo en bienes. 15
- Hayunboomenel Capexde lasempresas.
- Lainflacion de gasto al consumo (PCE, por sus siglas e B o
eninglés) estd bastante estable. [ oolie o s
o5 e ”
g .z 03 03
El reporte de Ingreso — Gasto de las familias de mayo arrojé I I °I II H l
caidasenambos rubros (ver graficos). o0 -
El ingreso de las familias cay6 -0.4% en mayo, debajo NN ASdSRenDEiBnERnases sEsEasisnenan
del esperado de +0.3% y del anterior de +0.7% EREESEE A R R E R R SRR R AR LR R RARE R RN
Fuente: Elaboracién propia con datos histdricos del Burd de Andlisis Econdmico.
EE.UU.: Evolucidn del ingreso de las familias
(Variacion mensual)
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u En el caso del consumo, la tesis que sugiere que se continda

viendo un efecto distorsionador del adelanto de compras
por la entrada en vigor de los aranceles, se fundamenta en
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No se pueden adelantar compras de servicios (ver graficos).

La caida del gasto al consumo se observé en la compra de bienes

EE.UU.: Evolucién del consumo en bienes duraderos
(Variacién mensual)
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Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos del Bureow of Economics Analysis.

EE.UU.: Evolucién del consumo en bienes no duraderos
(Variacién mensual)
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El gasto en servicios de las familias subié

EE.UU.: Evolucidn del consumo en servicios
(Variacién mensual)
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Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos del Bureau of Economics Anolysis.

Por el contrario, en el reporte de drdenes de bienes
duraderos, el rubro que representa el Capex de las
empresas reportd un fuerte crecimiento en mayo, las
empresas siguieron invirtiendo en ese mes (ver grafico).

El Capex de las empresas (las 6rdenes de bienes de capital
excluyendo defensa y aeronaves) subié 1.7%, mayor al -1.4% anterior

EE.UU.: Evolucidn de las Nuevas Ordenes de Bienes de Capital (Capex)
excluyendo defensa y aeronaves
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Fuente: Elaboracin propia con dates histéricos del Census Buresu.

También se publicd el reporte de la balanza de bienes de
Estados Unidos correspondiente a mayo, donde si bien
crecido un poco en el mes, en el acumulado de los dos
primeros meses del segundo trimestre corrigié una parte
importante de lo que pasé en el primero.

Hay una contribucién positiva de las exportaciones netas al
crecimiento de la economia en el segundo trimestre (ver
graficos).

La balanza comercial de Bienes de mayo registré
un déficit de 96,587 millones de ddlares
EE.UU.: Evolucidn del déficti comercial de bienes
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Las exportaciones de bienes disminuyeron 9,700 millones de ddlares,

situandose en 179,235 millones.
Las importaciones de bienes se mantuvieron practicamente sin
cambios, en 275,822 millones de ddlares

EE.UU.: Evolucidn de las exportaciones e importaciones de bienes
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Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos del Census Bureou.

El efecto fue una correccién a la baja en el modelo GDPNow
de la Reserva Federal (Fed) de Atlanta en la tasa de
crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) para el
segundo trimestre.

El crecimiento se ajusté de 3.4%a 2.9% del PIB.

Sigue siendo soélido, pero lo importante es que los ajustes a
la baja fueron, uno marginal en la contribucion del
consumo, y otro muy fuerte enla de inventarios.

Por el contrario, las exportaciones netas siguieron
aumentando su aportacion al crecimiento de la economia
(ver gréficosy cuadro).

La estimacion del modelo GDPNow de la Fed de Atlanta para el
crecimiento del PIB real en el segundo trimestre
de 2025 es del 2.9% el 27 de junio

EE.UU.: Evolucién del prondstico de crecimientodel PIB
de la Fed de Atlanta para el segundo trimestre de 2025
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Fuente: Elaboracidn propia con datos histdricos de la Fed de Atlanta.

componentes en el PIB en el 2T25

Estimados 094un  174un  184un  274un
PIB s 35 X 23
Gasto en consumo 1.69 131 131 1.20
Gasto en consumo bienes 0.64 0.62 0.61 0.68
Gasto en consumo servicios 1.06 0.69 0.69 0.52
Inversién Privada 0.36 0.27 033 2.19
Inversidn No Residencial 0.26 0.27 0.26 0.26
Equipos 0.09 0.10 0.09 0.09
Productosde propiedad intelectual | 0.28 0.27 0.27 0.28
Estructuras 0.10 0.10 0.11 0.11
Inversion Residencial 0.07 0.12 0.18 0.23
Gobierno 0.40 0.36 0.36 0.35
Importaciones 2.35 2.38 238 3.60
Exportaciones 0.131 0.31 0.32 0.11
Exportaciones Netas 2.04 2.07 2.07 349
Cambio en Inventarios 0.56 0.42 0.42 2.22
Fuente: Elaboracion propia con datos dela Fed de Atlanta.

Evolution of Atlanta Fed GDPNow real GDP estimate for 2025: Q2
Quarterly percent change (SAAR)

Atlanta Fed
GDPNow v-;hm:\tr/\
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B |

Blue Chip consensus

° Range of top 10

and bottom 10
1 average forecasts
-2

27-Mar  6-Apr  16-Apr 26-Apr 6-May 16-May 26-May 5-Jun  15-Jun  25-Jun

Date of forecast
Sources: Blue Chip Economic Indicators and Blue Chip Financiai Forecasts
Note: The top (bottom) 10 average forecast is an average of the highest (lowest) 10 forecasts in the Blue Chip
survey.
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Finalmente, dentro del Ingreso — Gasto se incluye la
inflacion del gasto al consumo.

Toma relevancia porque es la preferida de la Reserva
Federal.

El reporte a mayo nos parece favorable, y no refleja choque
de precios poralguno de los aranceles (ver graficos).

El Indice general de precios al gasto en consumo personal de mayo

subi6 0.1%, en linea con el esperado e igual que el mes anterior

EE.UU.: Evolucién mensual del Indice de Precios
al Gasto en Consumo Personal
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Fuente: Elaboracidn propia con datos histéricos del Bureau of Economics Analysis.

El indice general del PCE subié 2.3% anual en mayo, en linea

con el esperado y marginalmente mayor al 2.2% anterior

EE.UU.: Evolucion del Indice de Precios
al Gasto en Consumo Personal
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El Indice PCE subyacente subié 0.2% en mayo, ligeramente
arriba del esperado de 0.1% y del mes anterior de 0.1%

EE.UU.: Evolucién mensual del Indice de Precios
al Gasto en Consumo Personal Subyacente
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Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos del Bureau of Econamics Analysis.
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El Indice PCE subyacente subié 2.7% anual en mayo, marginalmente
arriba del 2.6% anterior y del esperado de 2.6%

EE.UU.: Evolucién del Indice de Precios

al Gasto en Consumo Personal Subyacente
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Fuente: Elaboracién propla con datos histdricos del Bureau of Economics Analysis.

La informacion ha elevado la presidon de los operadores de
treasuries y del gobierno de Trump, para que Jerome
Powell, presidente de la Fed, recorte las tasas de los fondos
federales (ver graficos).




Curva de treasuries de la ultima semana

Treasuries
(Curva de rendimiento dltima semana)
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Fuente: Elaboracibn propla con datos histéricos del Departamento del Tesoro de EE.UU.
Curva de treasuries de las ultimas tres semanas
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Fuente: Elaboracidn propia con datos del Departamento del Tesoro de EE.UU.
Curva de treasuries de junio
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Tasas, Bonos y Revisables

Ta Sas Es el tltimo recorte de la misma maghnitud, ya que Banxico cambio su
comunicado, ya hacia adelante podria recortar sélo 25 pb

Banxico recortd 50 pb y se volvié Comunciad 26 de funi
omunciado e junio
dependiente de los datos para los  La Junta de Gobierno estima + Hacia delante, la Junta de

que hacia delante podria Gobierno valorara recortes

SIgUIentes recortes contifiuar con laicalibracién de adicionales a la tasa de referencia.
la postura monetaria vy

considerar ajustarla en

magnitud similar.

Comunicado 15 de mayo

El Banco de México (Banxico) cumplié con todo lo que se
esperaba de él, no hubo sorpresas ni en el texto del
comunicado.

La causa del condicionamiento se encuentra en el rebote

inflacionario que se havisto (ver graficos).
Bajo su tasa de referencia 50 puntos base (pb) hasta d (verg )

o : . o
alcanzar 8%. Ademas se han establecido condiciones para La inflacién general de la 12 Q de junio subi6 0.10%, el esperado

futurosrecortes (ver gréficosy cuadro). era de 0.12% de acuerdo con la encuesta de Citi.
La quincena anterior habia registrado 0.19%
La Junta de Gobierno del Banco de México decidié disminuir Inflacién esperada vs observada de las inflaciones
en 50 pb su Tasa de Referencia a un nivel de 8.00% quincenales durante 2025
0.30
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Banxico: Evolucidn de la tasa de referencia
(2021-2025)
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UM ENSOTREACh BIVEN 00 SRS NELOM Ju Reden El diferencial acumulado en el afio entre lo reportado y lo esperado
es mayor por 25 pb. Parece un cambio de tendencia.
Es el cuarto recorte consecutivo de 50 pb. Después de tres quincenas de reportes por encima de las
El ciclo de bajas ya acumula 325 pb proyecciones de los analistas, ahora es la primera en la que es menor
loal I M ) R
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Fuente: Hlaboracién propia con datos de Banxica. Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos del Inegi y la Encuesta Citl.
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La inflacién subyacente de la 12 Q de junio aumenté 0.22%, el
esperado en la encuesta de Citi era de 0.17%.
La quincena anterior era de 0.15%

Inflacién esperada vs observada de las inflaciones
subyacentes quincenales
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Fuente: Elaboracion propia eon datas histéricos del Inegi v la Encuesta Citl.

El diferencial acumulado en el afio entre lo reportado y lo esperado
es mayor por 36 pb. De las 11 quincenas reportadas en 2025,
en 9 la inflacién observada ha sido por arriba de
la proyectada en las encuestas de Citi

Meéxico: Inflacién subyacente esperada vs observada de las inflaciones
quincenales durante 2025 y diferencia acumulada
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Fuente: Elaboracién propia con datas histérices del Inegiy 1a Encuesta Citl.
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La inflacién general de la 12 Q de junio fue de 4.51% anual,
ligeramente abajo del esperado de 4.53%, desde una anterior de
4.62%. La primera baja en las ultimas tres quincenas.

La inflacién subyacente quincenal fue de 4.20%, ligeramente arriba
del esperado de 4.15%, desde un anterior de 4.15%.

El nivel mas alto desde mayo de 2024

e Banda establecida el 13 de febrero ge MIEXiCO: Evolucion de la inflacion
2013 enelinfome pmestalcre . (ariacion quincenal anual)
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De hecho, esto causd la revisidn al alza de las proyecciones
de precios de Banxico y el voto en contra del recorte por
parte del subgobernador Jonathan Heath, quién ya lo habia
anunciado (ver graficosy cuadro).

Los pronésticos de inflacion se ajustaron al alza.
La reduccidn de la inflacion de los servicios ha sido mas gradual y el
aumento en la de las mercancias mayor a lo previsto

Meéxico: Evolucion de los prondsticos de inflacién general

de Banxico vs observado
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Fuente: Elaboracidn progia con datos historicos de Banxico e Inegi.




México: Evolucién de los prondsticos de inflacién subyacente Curva de Cetes del jueves 26 de junio.

de Banxico vs observad . .
. e Banxico vs observado Dia del Comunicado
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Fuente: Elaboracién progia con dates histéricos de SIF-ICAP.

Se continua esperando que la inflacién general
converja a la meta en el tercer trimestre de 2026 Curva de tasas de Cetes de la dltima semana

México: Trayectorias Estimadas parala Inflacidn General México: Trayectorias Estimadas parala Inflacién subyacente Cetes
(Curva de rendimiento ultima semana)

Comunicado Comunicado .. Comunicado Comunicado ..
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250 00
8.40 100
830 20, n;
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Fuente: Elaboracion propla con datos histdncos de Banxico. Fuente: Elaboracién propia con datos histéncos de Banico. i E
E 810 -30.0
810 F 400
La decision fue dividida, Heath cumplié con lo que habia declaradode
pedir que Banxico no recortara la tasa o L 500
* Votaron a favor de la decision Victoria Rodriguez Ceja, Galia Borja zi0 ) ) i
Gomez, José Gabriel Cuadra Garcia y Omar Mejia Castelazo. | Tmatondeo | a8dles | 91des | I8ddhs | 3eddles ]  Ta0dhs
-anrenua_ -50 -7 | -2 | 1 -3 | -1
20-jun-25 B850 8.14 810 809 829 BS8
L. . [ —r 800 .07 508 810 8.26 857
* Voté a favor de mantener el objetivo para la Tasa de Interés
Interbancaria a un dia en un nivel de 8.50% Jonathan Heath. Fuente; Elaboracidn propia con datos histdricos de SIF-ICAP.
Curva de tasas de Cetes de las ultimas tres semanas
Debemos esperar recortes ya no continuos, Cetes: Mercado Secundario

(Comparativo Curvas)

probablemente divididosy de 25 pb. ato

as50
Con todo, el mercado reacciond con tranquilidad (ver
graficos).

a40

830

Porcentaje

8.20

200

7.80 . .
= Fondeo 28 dias 91dis 182dlas 364 dias 720 dias

=—13jun-25 850 812 | 814 811 829 854
—20un-25 850 814 810 809 829 858
— ] 800 807 808 810 836 857

Fuente: Elaboracién propia con datos de SIF-ICAP.
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Curva de tasas de Cetes de junio

Cetes
(Curva de rendimiento durante junio de 2025)
8.60 10
8.50 Fo
8.40 20
X
830 T
£ £
i H
2 810 -30
810 b 40
800 -50
7.90 = =
Tasa fondeo 28dias 9ldias 182dias 364 dias T20dias
- Diferencia 50 38 E3 2 3 6
30-may-25 850 a4s B4 808 E &2} 851
:—zv-jun-:s 8.00 8.07 808 8.10 826 857
Fuente: Elaboracién propia con datos histdricos de SIFACAP.

Bonos

Las tasas de la curva de los bonos
“M” cayeron fuerte; tendran a
favor posibles ajustes de la Fed

Los rendimientos de los bonos “M” cerraron con
importantes bajas, asimilando el comunicado de Banxico y
apoyadas por el optimismo del mercado de treasuries (ver
seccion Principal) -ver graficos-.

Curva de Bonos M del jueves 26 de junio

Curva de bonos M de la ultima semana

Bonos "M"
(Curva de rendimiento ultima semana)

Porcentaje

[marz6 [ sap26 | mar27| juna? | maras | mars [may.29| fab-30 | mayad | may.33 | nov3a | fe6-36 | now-36 | nov.3s | novai | novar | piss |
[mm—pierencia| 7 | € | 4 | u | e | a0 6 | 8 u w | 8 | 5 | 7 EEE]

[=—2ojun2s| 819 [ 89 | 819 | 818 | 846 | m66 | 86s | 8% | 80 | 930 | 9% | 946 | 938 | 97 | 984 | 1001 | 1681
[=—triun2s| 812 [ wes | 813 [am |83 | 857 (8 [ 8% | s® | oo |9m | 9w | oM |em | 9w | 9m | om

Fuente: Elaboracién propla con datos histdricos de SIF-ICAP.

Curva de bonos M de las ultimas tres semanas

Bonos Tasa Bruta
(Comparativo curvas dltimas tres semanas)

Porcentaje

790 | - - - - — - — — .

| mar26 | sapas | mara7 | jna7 | marzs | mar2d | may29 | fe30 | may31 | may3d | nov3s | novas | nord8 | novdd | novd? | ks
—t3nas| 836 | a5 | 806 | 8m | sa | 8s | wm | &m | 8% | 90 | om | om | am | 9m | 9w | 9w
—0 425 819 e 819 818 885 866 B 7% M 9.20 230 246 "n 27 994 1001

———a7junas| 812 | 808 | 813 | 814 | 83 | 857 | B | &M | s& | 909 | 9 | 93 | 3M | 9m | 9w | 9 |

Fuente: Elaboracion propia con dates de SIF-ICAP.

Bonos "M
(Curva de rendimiento 26 de junio)
-4
9.84 | 3
F2
9.34 P
s
H o
g
H :
884 a*
834
o r A [ | :
% .plf b -7 28 ry ™ feb-30 I T ow-34 | feb-36 | nov-36 | nov-38 | nowd2 | nov-4T | jul-53
— Diforencia enpb| -3 1 [ o | 2 2 o 3 1 [ 1 o 2 2 o 2 2
25n25 B13 | 804 | B10 | 809 | 636 | 855 | B56 | 867 | 679 | 906 | 9.5 | 933 | 927 | 939 | 982 | 99 | 958
— a3 810 | 805 | 810 | 809 | 834+ | 853 | B56 | 864 | 878 | 906 | 914 | 933 | 929 | 957 | 982 | 987 | 986 |
Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de SIF-ICAP.

Mantenemos la hipdtesis de que se producirdn recortes
mas significativos debido a la postura de la Reserva Federal
(verseccidn Principal) -ver graficos-.
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Curva de bonos M de junio

npan
Bonos "M
(Curva de rendimiento durante junio de 2025)
H N
10.00 '
2
9%
"
540
v %
i o2
§ 2.10 E
8
880
10
850
820 12
7.50 14
mardh | sepd6 | mard? | und? | mardh | mard9  mayd9 | feb 30 | mayd1| mayd3 | novdd | novd6 | novdS | noved? | novd? | k83
— e rerc 00 b 2] 4 L] | o 6 -8 4 -1 4 :] -12 1 0 18 10 12
30-may-25 | L0 815 L 5i) l [ E1) a1 e | (1 e a9 9.8 8.0 935 an 1000 | 1004 | 1004
—T-jure 25 812 | a8 | 813 | Au4 | 83 | 857 | 859 | AW | 8N | 900 | 69X | 03 | 90 | oM | 9m | s@ |
Fuente: Elaboracion propia con datos histdricos de SIF-ICAP.
»” ”
Curva de tasas de bonos "M” de 2025
Bonos "M"
(Curva de rendimiento en 2025)
10.90 '- r 0
10.60 ... 20
10.30 20
10.00
60
9.70
i 3
€ -80 5
H i
k] 9.40 s
108
9.10
120
8.80
-140
850
820 160
7.90 - -180
" [mar-26 [ sep-26 [ mar-27 | jun-27 [ mar-28 [ mar-23 | may-29 | may-31 | may-33 | nov-34 [ nov-36 | nov-38 [ nov-42 [ now47 | juls3 |
m—Diferencia -169 =170 -164. -168 -157 | -140 -138 -122 J\ -113 -122 -107 92 -83 | 81 -87
31-dic-24 | 9.81 978 .77 9.82 9.92 9.97 9.97 0.04 J 10.22 | 10.42 | 10.41 | 10.54 IDW} 10.75 | 10.79
==27jun25 | 812 | 808 | 813 | 814 | 835 | 857 | 859 | 8.82 | 909 | 920 | 934 | 9.62 | 9.87 | 994 | s;m
Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de SIF-ICAP.
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Tipos de Cambio

Ni los recortes de la tasa Banxico debilitan al peso

Todo indica que el peso seguirad fortaleciéndose, lo que Variaciones de las monedas en la dltima semana
hace dafio a la economia, esto representa un fracaso de Evolucién de los tipos de cambio en naciones selectas
. . . . (Datos del 20 al 27 de junio de 2025)
nuestra tesis de varias semanas de un rally alcista del tipo e
Reino Unido (Libra)
de cambio (ver graficos). i e
E  Nueva Zelanda (Dlar)
z Austraka (Délar)
Tapén (Yen)
Canadi [Ddlar)
México: Evolucién intradia del Tipo de Cambio en 2025 Mungria (Flrin] 25
i : Rep, Checa (Corona)
s (Movimientos cada 30 minutos) et
}1 el Py (Nuewo Sof]
2128 India (Rupia)
g Sudifrica (Rand)
17-ene-25 3:00 04-mar-25 8:00 M":;‘;"m H Singapur (Ddlar)
70 2082 2093 : E Corea .u:‘.l .(u::r}
= Malasia (Ringgit)
China (Yuan)
20.50 Chile [Peso)
Rusia (Ru blo)
Colombia (Peso]
5  O6ene257:30 Turquia (Lira)
%mm poas ez IMERIN R L towmoma 20
§ o 14-mar-25 11:003-3br-25 8:30 5 . 8 omsmoneassous) : 14 . . . . .
& 1985 19.85 OLjun-25 16:30 28 2.0 15 10 0.5 00 05 10 15 20 25 3.0
19.50 144 95 jun-25 16:00 . i )
28-2br-256:30 1930 Fuente: Elaboracién propia con datos histdricos de Reuters
19.49
19.00
27-jun-25 14:30
11un-25 11:00 e
. .

B NgnaRaRnan AR AL aRARARAARARARLANANALNAH La fuerza del peso tiene una gran palanca en que la
pEipigszizes  § " . . ;
idaddiiiaes debilidad mundial del ddélar se ha profundizado (ver

Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de Reuters. [
graficos).
México: Evolucién intradia del Tipo de Cambio en 2023-2025 i o .
(Movimientos cada 30 minutos) g, ... Evolucién del indice DXY
e e (2023-2025) 1eness
e 26-now-24 nm 09:00 109.96
109.00
28-feb-25
20.50 03-0ct-23 107.61
wen R
22.jun-25 16:00 134eb-24
19.50 19.30 w800 10496
= 27-jun-25
-] 14:30 05
B 1850 e tijun2s 1884 5 103.00 10415 104.10 12-map2s
] 05-dic-23 18-abr-24 e i 2
& 04-2g0-23 02:00 20:30
05:00 1756 1757 101.00
17.50 c: 27-dic-23
12-jul-24 100.99 ey
E__
e ’ Py 0% Habe23 27-jun2s
v § 21-may-24 98.28
?:z 16.79 ng;:;:a ?:.2 97.00 §7.29
353 BER B =00 - - m oo " m - = - - - H w n ow woow w
13 $Erriies N EERERE ISRERREERE
bk =8 Elae ©® 8 8 8 8 &8 8 8 & & 58 &8 g8 83 8 3 &
Pasnts: Esboracktn peapls cn detos hiskiricon Fuente: Elaboracion propia con datos histéricos de Reuters.
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Ademds, en la parte local, las tasas en pesos siguen siendo
altas, lo que provoca fuertes arbitrajes de muy corto plazo
con mercados como el de Japdn, cuyo Banco Central ha
dicho que yanovaasubirsutasaentodo2025.

Las cuentas externas de México son superavitarias.

La balanza comercial a mayo mostré un importante
superavit (ver graficoy cuadro).

La informacién oportuna de comercio exterior reporté un superavit
comercial de 1,029 millones de délares en mayo.
Se compara con el déficit de 88 mdd reportado en abril

México: Saldo mensual de |a Balanza Comercial
(Cifras originales)

Millones de dolares

6,262
6,247
-5,704

ene-22
mar-22
may-22
jul-22
sep-22
nov-22
ene-23
mar-23
may-23
jul-23
sep-23
now-23
ene-24
mar-24
may-24
jul-24
sep-24
nov-24
ene-25
mar-25
may-25

Fuente: Elaboracién propia con datos historicos del Inegi.

En el periodo acumulado enero-mayo de 2025 la balanza comercial
presento un superavit de 2,038 millones de dolares.
En el mismo lapso de 2024 registré un déficit
de 4,461 millones de ddlares

Enero - mayo de

may-25 2025
Concepto
Millones de  Variacién Millones Variacién %
délares % anual de ddlares anual
Exportaciones totales
Petroleras 2,055 -35.2 9,706 -238
No petroleras 53,422 18 249,319 49
Agropecuarias 1,951 -0.6 10,831 -35
Extractivas 1,131 36.5 5128 306
Manufactureras 50,340 15 233,360 48
Automotriz 16,124 09 75,049 5.7
Resto 34,216 T4 158,310 10.7
Importaciones totales 54,447 14 256,987 0.8
Petroleras 4,164 289 18,631 142
No petroleras 50,283 0.3 238,357 -0.1
Bienes de consumo 7,799 -0.5 35,925 -4.2
Petroleras. 1,427 58.3 5,213 19.5
Mo petroleras 6,372 8.1 30,712 -4
Bienes intermedios 42 056 4.0 198,140 34
Petroleras 2,737 175 13,418 12.2
No petroleras 39,319 32 184,723 29
Bienes de capital 4,502 -15.0 22,922 -11.5
Saldo de la balanza comercial 1,029 -48.3 2,038 -145.68
Fuente: Elaboracion propia con datos histéricos del Inegi.

Todoindica que el peso seguird fuerte, a pesar del dafio que

hace alaeconomiayalasfinanzas publicas.

Hay que seguir de cerca el reacomodo de las politicas
monetarias globales, para ver un cambio de tendencia (ver

graficos).

Variaciones de las monedas desde el 2 de abril, ”Dia
de la liberacion” cuando Trump anuncié el arancel
universal de 10% mas tarifas para cada pais

Evolucién de los tipos de cambio en naciones selectas
antes de la publicacién de los aranceles
(Datos del 1 de abril al 27 de junio de 2025)

Suiza (Franco]

Zona dd ewra

Nueva Zelanda (Délar}
Reino Unido (Uibra)
Sueca (Corona)
Canads (Détar}
Australia (DSlar)
Japdn (ven)

Desarrollados

Rep. Checa [Corona)
Hungria [Florin)
Mo (Peso)
Corea del Sur (Won)
Ruisia [Rublo}
Singapur (Do)
Malmia (Rnggn]
Beas{Aeal)
Suditrica (Rand]
Paru (Nuevo Sof)
Colombia (Peso}
China (Yuan}

Chile (Peso)

India [Rupia}
Turguia {Lia)
Argentina (Peso)

Emergentes

lar|

B O (vs monedas duras)

15.0 -10.0 5.0 00 50 0.0
Fuente: Elaboraci6n propia con datos histéricos de Reuters.

15.0

Variaciones de las monedas en 2025

Evolucion de los tipos de cambio en naciones selectas en 2025
(Del 31 de diciembre de 2024 al 27 de junio de 2025)

Sueca (Corona)

Zona dd euro.

Suiza (Franco)

Reino Unido (Libra)
Woewa Zeland (Délar)
Japdin{Yen)

Australia (Ddlar)
Canads (Dalar)

Desarrollados

Rusia [Ru bio}
Hungria (Florin}
Rep. Checa [Corona)
Brasl (Real)

Méico (Pesa)
Corea del Sur [Won)
Colombia (Pesa)
Singapur (Délar)
Peri (Nueve Sof)
Malziia (Ringgit]
Sudifrica (Rand]
Chile (Peso)

China Yuan)

India (Rupia)
Turquia {Lira)
Asgentina (Pesa)

Emergentes.

&
2 oxr (vs manedas duras)

Fuente: Elaboracién propia con datos histdricos de Reuters.
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Variaciones de las monedas desde el triunfo electoral de Trump

Evolucion de los tipos de cambio en naciones selectas
(Datos del 4 de noviembre de 2024 al 27 de junio de 2025)

Suedia (Corona)

Zona del euro

Suiza [Franco)

Reino Unida (Libra)
lapdn (Yen)

Canadi (Délar}

Nueva Zelanda (Ddlar)
Australia (Délar)

Desamoliados

Rusia (Rublo)
Rep. Checa (Corona)
Hungria (Florin}
Colombia (Pesa)
Miéxico (Peso)

Perti (Nuevo Sof)
Brasil (Real)
Singapur (Ddar)
Malasia (Ringgit)
Chile (Peso)

Corea del Sur {Won)
Chira [Yuan)

India (Rupia)
Sudifrica (Rand)
Turguia (Lira)
Argentina (Peso)

Ememertes

har

2 XY (v monedas duras)

250 200 S0 100 5.0 L] 50 100 150 200 250
Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de Reaters

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 eleccién)

—Trump10 —Trump20

S0

Dia de la liberacién |

4110 £

t+124 ©

tel22 |
4126 ©

4150 |

4154 £

158
4102 |
t+118 £
4130 |
134 |
14138 |
14

te146 ©
4162 |

14158 ©

i
]
Ed
:
]
g
8

Fuente: Elaboracién propia con datas histéricos de Reuters.




Internacional

Canada con problemas inflacionarios
que retrasan mas recortes

El reporte de una inflacién subyacente a mayo, aun muy Excluyendo la energia, el IPC subié un 2.7% en mayo,
elevada, hace pensar que el Banco de Canadd podra volver tras un aumento del 2.9% en abril
a recortar su tasa de referencia hasta septiembre (ver Canada: Evolucién del Indice Subyacente de Precios al Consumidor
L £ (Variacidn anual)
graficos). 10
. w:)zz
La inflacién general al consumidor subié 0.6 % en mayo, muy e
55
arriba del incremento del 0.1% del mes anterior 50
Canada: Variacién mensual del Indice de Precios al Consumidor u il
(2022-2025) g
20 ioas abr25
i may.16 ere17? S nay-19 o
15 B FAalET " =
0
a1 15
1.0 10
. 9.3 ;] os may-a0
2 0s =l : : - e T e SR R R e pra———
00 gI - lI gl. I. Fuente: Elaboracidn propia con datos histéricas del Banco Central de Canads.
s - EE Las expectativas son que el Banco de Canada
B recorte la tasa en septiembre
i E NE 1t % % 3%t 'é % 1 E % Banco de Canada: Evolucion esperada de tasa de referencia para 2025

segun las probabilidades implicitas

Fuente: Elaboracion propia con datos histaricos del Banco Central de Canada.

—Tasa BOC = = Probabilidades BOC

El Indice de Precios al Consumidor aumenté 1.7% anual en mayo,
igualando el aumento de 1.7% registrado en abril

Canada: Evolucion del Indice General de Precios al Consumidor
(Variacién anual)

Parcentaje

jun22 300 11-dic-24

85 81 325 54 ene-25

250 - 3002 mar-25 )

275

17-sep-25
250
200 -

Porcentaje
&
0l-ene-24
01-feb-24
0l-mar-24
0l-abr-24
01-jun-24
01-uk2
0l-ago-24
01-sep-24
01-oct-24
01-nov-24
Ol-dic24
Ol-ene-25
01-feb-25
01-mar-25
01-abe 25
01-may-25
01-jun-25
01k
01-2g0-25
01-309-25
01-0ct-25
01-nov-25
Ol-de25

01.may-24

may-24

Fuente: Elaboracién propia con datos histdricos de Reuters.

Fuente: Elaboracidn propia con dates histéricos del Banco Central de Canadi.

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

50
4.5
o
£ 40 180 112
g 370
g
o
35 +
30 +
25 1+
o o o™ =t =t =t L
g 9 @ 9§ 9 g & 9@ 9 9 g o« g 9 g g 4 g g g g g
¢ g 5 5 = & & 5 £ 8§ T &5 5§ = § B 8 ¢ 8 &® 7 5§
¢ 3 § E £ § 2 § & 5 E 2 T ¢ 8 2 §5 3 31 E E 3
@ & ¥ g = @ & 2 &~ 58 £ & 5 - 2 - & 8 T & g &

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

= A partir de esta fecha se
considera la expectativa
para 2025

Porcentaje

ene-20
mar-20
may-20
juk20
sep-20
nov-20
ene-21
mar-21
may-21
juk21
sep-21
nov-21
ene-22
mar-22
may-22
juk22
sep-22
nov-22
ene-23
mar-23
may-23
juk23
sep-23
nov-23
ene-24
mar-24
may-24
jul-24
sep-24
nov-24
ene-25
mar-25
may-25

Fuente: Elaboracion propia con datos de Banxico.

16



17

0Le Sz-hew
0L'g 5z-iqe snow
L€ | 5zuBw e
0L's 52-09) i
ZLE e-op GZ-"aua
L€ ¥g-nou pr e
vz hoU
O vy vZ-100
0Lt vz-das g%
a SL'E vz-obe . vy
= yZ-das
prd 048 vz-nl 8 y2--obe
o 0L€ pz-unl O = vz=inl
0LE vZ-Aew o S pg--unl
o a 0L'e ¥Z-iqe = o wE-Aew
0Lt el — L ¥Z-iqe
(8] o 99°¢ ¥2-99) s £@ pZ-18u
" — — 0L€ yZ-oua Q 2 LAl
» v} £L¢ £2-op o s Q ¥Z-oun
) 3w SLE £g-nou = £2-op
§LE £2190 b= ) €2 hou
M j=le] e gz-dos 1] d.m £2-100
< iC e £z-obe Jwy £28 £z-dos
© e ezl COoO 5§58 £2-00e
nnv m o owﬁ% So-kou < "m e gg-unl
sl 0B'E £2-10e [s] gz Aew
U+ 58°¢ £Z-ew = 0 £2- 298
c ] 19¢ £2-09 o £Z- 18w
’o m = Ya'e £Z-aUa )] m £2-'99)
- O psov zz-op m o .mm...e_E
o pu €0y | Zg-nou S b
© a© ol & dos Lo 2o
(= S 2 coc . o S 2-obe
c 25 se & unl SiE o 2zl
_— ) 6LE zehew =5 2 hew
M n LE ge-1qe U .
Q T o e e zgiew T )
= g ; o -
o) C s s9'€ 9 8 = O 509
n YO'E Zz-aus % B
oo} m £ ve o § EE [Py
(7))} o X b [ |g-pou @ " £
[+ o0 ] £9°E 1z420 8 L] 1z-100
S sl w @ 19°¢ _NMMM @ o ..m \z-des
09¢ 1z -abe
— ﬁ . &8 5t e £ u Q o £
..nld. > 88 19e izl 3 _W_ izl §
'— 33 09°€ 1z = - Lz-Aew
whed + P iS°E 1Z-1qe i 1z-me 3
o @ s 3 55 igiew 8 [H] 1Z- 6w
4 0 €5E 179 & > iz-qn &
@ 9 R 6y'e izaus 1z-ous 8§
(o} O] o Ve ozop  § (] o e
% ja R <3 85'E mm“_:%oc N [a ] WM..»%M: 8
LOE 2 -100 @
% 5% gzdes & & oz-des
w w 8SE 0z-obe W 0z-"oBe W
S5'E oz & ozl g
5 ozunl  § oz-unl S
£5'E ozhew @ 0z-Amw
¥S'E 0zie g 0z-"iqe m
15°€ 0ziRW g el |
5S¢ 0Z42) W 02-99)
58 Gzove g 0g-"aua .m.
_ y : y : )
c (=] ['r} = wy = (1] = wy = 'r) = ]
o o = o o o o o o = ]
 § &8 8§ &% & 8 3 & k. S 3 4 2 8 & & @ ® a 2 z
slejuaaiog alejuaaiod




Deuda Privada

(Semana del 23 al 27 de junio de 2025)

Colocaciones

Emisor Clave de Piza o F'E':“ Fedr:'a F'E':“ Plazo dBes e s T::a bepbite
(mdp) Libro Emision  Vencimiento (aflos) Referencid  cojpcacién  Colocadién sap Moody “s Fitch "R PCR Verum
Banco Compartamos COMPART 255 1,000 23-jun-25  25-jun-25 19-jun-30 50 TIIE Fondeo 1.05% NA. Afmx ‘AA(mex)
Banco Compartamos COMPART 25-25 1,000 23-un-25  25-jun-25 18-jun-31 6.0 TIIE Fondeo 1.10% NA. Anmx AA(mex)
Inversiones CMPC CMPC 25V 2,500 24-jun-25  26-jun-25 22-jun-28 3.0 TIE Fondeo 0.95% NA. AaA(mex) HR ARA
Grupo Aeroportuario del Centro Norte OMA 25 820 25-jun-25 27-jun-25 23-jun-28 3.0 TIE Fondeo 0.45% N.A ARA.MX Ana(mex)
Grupo Aeroportuario del Centro Norte OMA 25-2 1,930  25-un-25  27-jun-25 18-jun-32 7.0 FUA NA. 9.34% AAA.mx AaA(mex)

Monto en Circulacién de Deuda Privada

a Largo Plazo (mdp)

2014 2015 2016

2017

2018 2019

2020 2021

2022 2023

2024 2025

276,396 258,930 143,140

Total emitido
En circulacién 1,602,859 1,717,352 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
1,955,512

296,156
2,052,349

385,561
2,263,535

391,698
2,447,649

176,204
2,508,657

Elaboracién propia con informacion de la BMV, Citibanamex y Santander.
*Actualizacién al 27 de junio de 2025.

128,312.25

144,190.70

202,930.47

276,491.89

Macional Ananciera

7,923.67

82,766.51

73,197.19

Fonda Nacional de Infraestructura

68,369.83

para

62,632.98

Eiroo  I— 15 000,00
Banco Santander  EEEG—— 040,00
Sacrataria da Hacienda y Crédito Pibiico I— 10,961.20
Red de de Cresidente | 39,717.61
Infonst | — 33,337.49
Amirica Wovil — 17,376.55
FibraUno E— 35, 109.20
Gruo A oportuario dal Pacifco E— 35,003.72
Benote — 32,620.92
Coca Cols FEMS — 2B, 627.05

Butopista Méo-Pusbia

— 5,180.34

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

Nata: El monto en circulacion de Banobras incluye CBIC's, CB's Bancarios y Segregables.

Cambio de Calificaciones

Emisor Sactor Movimiento Nueva Calificacién Calificadora
AFIX Servicios Financieros Financiera Downgrade HR BE8- HR Ratings
CIBanco Financiero Downgrade HR C- HR Ratings
CI Casa de Bolsa Financiero Downgrade HR C- HR Ratings
LOMISin 0o AQU3 FOL30IE Y AICINTSIMA0 8t ESEa00 06 LURLaNa Servicios Pibicas e i) Fitch Ratings
Crédito Corporativo Financiera Upgrade (=] PCR Verum
Intercam Banco Financiera Downgrade HR C- HR Ratings
Intercam Casa de Bolsa Financiero Downgrade HR C- HR Ratings
Juchitepec, Estado de México Gobierno Municipal Upgrade HR A- HR Ratings
Morelos Gobiemo Estatal Upgrade HR AA- HR Ratings
NR Finance México Financiera Upgrade Ack.mix Moody’s Local México

Proximas Colocaciones

De acuerdo con los programas preliminares inscritos en la BMV y la CNBV, estén pendientes emisiones de certificados bursatiles: BLADEX, FEFA, MEDICA SUR, NACIONAL FINANCIERA, NATURGY
MEX, OPERADORA DE SITES, VALUE ARRENDADORA Y VOLKSWAGEN BANK.




Noticias Relevantes

AUDI

La empresa automotriz alemana que forma parte de Grupo Volkswagen planea invertir en la construccidén de una planta en Estados Unidos
para mitigar elimpacto de los aranceles automotrices.

BANCO COVALTO

La startup mexicana que se convirtid en banco recibié una mejora en su calificacion crediticia de largo plazo por parte de la agencia PCR
Verum, gracias a su desempefio financiero y la rentabilidad de su modelo operativo. La calificadora subid la nota de Covalto de 'BBB/M' a
'BBB+/M', o del noveno al octavo peldafio en la escala de activos con grado de inversidn. Al mismo tiempo, la perspectiva fue ratificada en
‘estable’.

BANCO SANTANDER MEXICO

El banco dio a conocer que colocara mil 200 millones de ddlares en bonos que seran adquiridos en su totalidad por Banco Santander, su
matriz y la institucién financiera mas grande de Espafia, recursos que destinara a su capital complementario, asi como parte del suplemento
al capital del banco mexicano. Los bonos pagaran una tasa fija anual de 6.909%. La emisidn aun estd sujeta a la autorizacion del Banco de
México y al cumplimiento de los lineamientos regulatorios bajo Basilea Ill. Los titulos serdn colocados de forma privada en el extranjero, la
transaccion no implica dilucién para los accionistas actuales y representa un respaldo directo de la casa matriz a la filial mexicana. Los bonos
son subordinados, preferentesy no convertibles en acciones.

CORPORATIVO GBM

La casa de bolsa pagara de manera anticipada el bono colocado en 2021 en el mercado bursatil local. En total, Corporativo GBM pagara un
milléon 200 mil pesos el préximo 3 de junio, del bono con clave de pizarra “GBM 21”.

FINANCIERA INDEPENDENCIA

La compaiiia especializada en microcréditos dio a conocer que la agencia Fitch Ratings aumentd las calificaciones de riesgo de
incumplimiento de emisor (IDR) en moneda local y extranjera de largo plazo, asi como la de deuda senior no garantizada de largo plazo a 'BB'
desde 'BB-', o del tercer al segundo escalén en grado especulativo. De igual manera, Fitch afirmé las IDR de corto plazo (ST) en moneda local y
extranjera en 'B', el quinto escaldn en grado especulativo, de acuerdo con un comunicado de la compaiiia, en el que sefialé que la
perspectiva de las calificaciones de largo plazo es estable.

FORD MOTOR COMPANY

La segunda mayor empresa automotriz de Estados Unidos continuara con sus planes de inversion y expansion en México, a pesar de la
aplicacion de aranceles automotrices por parte del gobierno del presidente Donald J. Trump. Jim Farley, director ejecutivo de Ford, dijo que
planea invertir en laboratorios, en su centro de innovacién y tecnologia, ubicado en Cuautitlan, Estado de México, mientras continua el
crecimiento de las plantas de manufactura.

GRUPO AEROPORTUARIO CENTRO NORTE

El operador de aeropuertos recabd dos mil 750 millones de pesos con dos bonos, con vencimientos a tres y siete afios, en la Bolsa Mexicana
de Valores. La emision se llevd a cabo en el formato de vasos comunicantes, o en una serie de emisiones que son realizadas de manera
paralelay que en conjunto no pueden superar el monto establecido para el total de la colocacién.

GRUPO ELEKTRA

La compaiiia mexicana dedicada al negocio de tiendas especializadas y de servicios financieros sufrié un nuevo revés en la disputa con el
Servicio de Administracion Tributaria (SAT) por el pago de impuestos de ejercicios fiscales pasados. Un tribunal federal confirmé que Elektra
tiene un nuevo crédito fiscal por dos mil millones de pesos, por concepto de Impuesto Sobre la Renta (ISR) que data del ejercicio fiscal 2010,
aldesechar unasolicitud de amparo de la compaiiia por este caso.

GRUPO TELEVISA

La compaiiia mexicana de telecomunicaciones dijo que su filial Corporaciéon Novavision, la operadora de Sky México, llevo a cabo el pago
anticipado de un crédito con vencimiento en 2026. En total, la compaiiia dijo que pagd dos mil 650 millones de pesos del crédito bancario
que vencia el proximo afio.

HOLCIM MEXICO

La filial en el pais de uno de los mayores productores de materiales para la construccién a nivel mundial invertira 56 millones de pesos para
expandir su capacidad de produccién y distribucién de su concreto bajo en carbono. La inversidon contempla la instalacion de 27 silos, con
una capacidad para almacenar dos mil 600 toneladas de cemento sostenible, distribuidos en todas sus plantas de concreto que operan en
México.



INCONCERT

La compaiiia tecnoldgica de origen espafiol anuncié el nombramiento de Oscar Parra como country manager en México, con la mision de
consolidarla presencia de laempresa en ese mercadoy en Latinoamérica.

META PLATFORMS

Colaborara con la marca de gafas deportivas Oakley para el desarrollo de gafas de alto rendimiento con inteligencia artificial. Su primer
producto, Oakley Meta HSTN, estara disponible para preordenar a partir del 11 de julio. Oakley Meta HSTN cuenta con camara integrada,
altavoces de oido abiertoy el asistente personal Meta Al.

MINERA FRESNILLO

El productor de plata planea invertir mil millones de délares en México en cuatro proyectos en los estados de Durango, Chihuahua, Sonoray
Guanajuato. La compaiiia dijo que estos proyectos, que todavia estdn en etapa de exploracién, se realizarian con un plazo de inversién de
tresacinco afios en el marco del Plan México.

PEPSICO ALIMENTOS MEXICO

Recibid la distincion “Hecho en México” para mas de 200 productos de su portafolio y reafirmé una inversion en el Estado de México de 106
millones de ddlares, que abracan de 2023 a 2025. De ese monto, la compaiiia ha destinado 80 millones de ddlares para 792 vehiculos
eléctricos, nueve millones de ddélares para el fortalecimiento de la produccion de semillas de papa mediante infraestructura de ultima
generaciony mejoras operativas en el Centro de Desarrollo Agricola Sabritas y 17 millones para mejorar sus sistemas e infraestructura.
PROMECAP CAPITALDE DESARROLLO 111

La empresa administradora de fondos de inversion recaudd 35.1 millones de ddlares con la venta de un bono en la Bolsa Mexicana de
Valores. La emision fue la primera (serie A) realizada por Promecap al amparo de un programa de deuda autorizado en délares hasta por un
monto de 650 millones.

PROMOTORA AMBIENTAL

La empresa dedicada al mercado de servicios ambientales en México contratd un crédito sindicado con un grupo de seis bancos por dos mil
300 millones de pesos, con vencimiento a siete afios, para llevar a cabo el refinanciamiento de sus pasivos bancarios. La empresa dijo que el
crédito estd compuesto por dos tramos con diferentes tasas de interés, un 52% a tasa fija y el otro 48% a tasa variable, ademads de que cuenta
con un periodo de gracia sobre las amortizaciones de capital de 24 meses, lo que permitira a la compafiia continuar fortaleciendo su liquidez
para hacer frente a sus compromisos. Por otra parte, laempresa anuncié los nombramientos de Juan Carlos Calderén Guzman y Maria de los
Angeles Garza Salgado como integrantes de su consejo de administracidn en sustitucion de Ricardo Montemayor Cantu y Tomas Milmo
Santos, respectivamente.

PROTEAKUNO

La empresa forestal mexicana dijo que un juzgado declaré abierta una etapa de conciliacién para que su filial Forestaciones Operativas de
México (Fomex), alcance un acuerdo con sus acreedores en el marco del concurso mercantil declarado a finales de 2024.

SPOTIFY TECHNOLOGY

Se enfrenta a una solicitud de dos senadores estadounidenses para que se inicie una investigacion regulatoria por la presunta conversion de
suscripciones premium en paquetes de mayor precio sin el conocimiento ni el consentimiento de los clientes. La compafiia presuntamente
combind sus servicios de streaming de musica y audiolibros en una suscripcion mads costosa sin obtener el consentimiento de los
consumidores.

TESLA

El fabricante estadounidense de autos eléctricos registréd en mayo de este afio la quinta caida mensual seguida en sus ventas en Europa. Tesla
reportd ventas por 13 mil 863 unidades en el continente europeo el mes pasado, una caida anual de 27.9% frente al quinto mes de 2024,
debido a la competencia de otros fabricantes de autos eléctricos como BYD. Con este resultado, la participacion de mercado de Tesla en las
ventas de autos en Europa bajé de 1.8 a 1.2% en mayo de este afio contra el mismo mes del afio pasado. Por otra parte, Tesla construira su
primera central eléctrica de almacenamiento de energia en red en China continental, en medio las restricciones comerciales que vive el
gigante asiatico con Estados Unidosy que resultard en laaplicacion de aranceles.

TIENDANUBE

La startup argentina de comercio electrdnico invertird mas de 100 millones de pesos en México durante los proximos dos afios para lanzar su
sistema de recepcién de pagos para empresas. El lanzamiento de la llamada plataforma 'Pago Nube' es una primera etapa de la empresa en
Meéxico, ya que durante los préximos meses planeaincorporar diversas opciones de acceso a crédito, entre otros productos financieros.



Encuesta Inflacion

Expectativas Inflacionarias
Promedio Maximo Minimo Semana Variacion Encuesta
anterior p. p- Banxico™
Quincenales
Primera quincena de Junio 0.12 015 0.09 0.03 0.09
Segunda quincena de Junio 0.25 0.26 0.23 N.D. N.D.
Mensuales
Jun-25 0.26 0.28 0.25 0.11 0.15 0.24
Jul-25 0.40 041 0.38 0.47 -0.07 0.37
Ago-25 0.27 0.36 0.19 0.30 -0.03 0.29
Sep-25 0.31 0.39 0.24 0.35 -0.04 0.32
Oct-25 0.48 052 0.44 0.49 -0.01 0.41
Nov-25 0.58 0.61 0.56 0.60 -0.02 0.52
Dic-25 0.40 0.44 0.36 0.42 -0.02 0.41
Ene-26 0.53 0.56 0.50 0.55 -0.02 0.41
Feb-26 0.41 043 0.38 0.40 0.01 0.32
Mar-26 0.37 0.37 0.36 0.36 0.01 0.32
Abr-26 0.16 0.26 0.07 0.18 -0.02 0.02
May-26 -0.09 -0.04 -0.15 -0.10 0.01 -0.11
Anuales
Proximos 12 meses (Jun-25; Jun-26) 417 467 3.67 433 -0.16 3.67
2025 4.28 4.60 3.97 427 0.01 3.90
2026 3.81 4.04 3.97 3.87 -0.06 3.77
2027 3.65 4.00 3.29 3.74 -0.09 3.7
Multianuales
Inflacion Mediano Plazo (2026-2029) 3.65 4.00 3.29 3.74 -0.09 3.70
Inflacién Largo Plazo (2030-2033) 3.65 4.00 3.29 3.70 -0.05 3.60
Subyacente
Inflacion Subyacente Segunda quincena de Junio 0.14 017 0.1 N.D. N.D.
Inflacion Subyacente Junio 0.37 0.38 0.35 0.26 0.11 0.25
Inflacion Subyacente Proximos 12 meses (Jun-25; Jun-26) 3.59 3.68 3.50 3.61 -0.02
Inflacion Subyacente 2025 4.07 4.21 3.93 4.00 0.07 3.98
Inflacion Subyacente 2026 3.81 3.93 3.69 3.86 -0.05 3.70
Encuesta semanal realizada por SIF-ICAP el 27 de junio con la participacion de 20 analistas de casas de bolsa y bancos.
Anterior: Corresponde a las estimaciones de inflacion realizadas la semana previa.
N.D.: Dato no disponible.
*Los datos corresponden a la ultima Encuesta de Especialistas en Economia del Sector Privado publicada el 2 de junio de 2025.




Agenda Econdmica

Norteamérica
Fecha Indicador A: Estimado Previo Unidades
Jun-30 México Balanza Fiscal May 0.3 B
Agregados Monetarios de Actividad Financiera
Jul-01 Encuesta Banxico a los Especialistas en Economia del Sector Privado Jun
Resesas Familiares Abr 4,761 mdd
Indice Manufacturero IMEF May 47.4
Indice no Manufacturero IMEF May 49.4
Markit PMI Manufacturero Jun 46.7
Reservas Internacionales Jun-20 241,300.2 mdd
Resultado de la Subasta de Valores Gubernamentales 26/25
Jul-02 Resultado de la Subasta de Valores del IPAB 26/25
Jul-03 Inversion Fija Bruta Mensual Abr 0.3 %
Inversién Fija Bruta Anual Abr -0.2 %
Jul-04 Confianza del Consumidor Jun 46.7
Jun-30 Estados Unidos Indice de Actividad Nacional de la Fed de Chicago Jun 427 40.5
Indice de Actividad Manufacturera de la Fed de Dallas Jun -16.3
Jul-01 Markit PMI Manufacturero (Date Final) Jun 52
Gasto en Construccion Mensual May -0.1 -0.4 %
ISM Manufacturero Jun 48.8 48.5
Empleos Disponibles JOLTS May 7.450 7.391 M
Jul-02 Situacion del Mercado Laboral en el Sector Privado (ADP Empleyment Survey ) Jun 75 37 K
Jul-03 Némina no Agricola Jun 110 139 K
Nomina del Sector Privado Jun 140 K
Noémina del Sector Manufacturero Jun -8 K
Tasa de Desempleo Jun 4.3 4.2 %
Salario Promedio por Hora Mensual Jun 0.3 0.4 %
Salario Promedio por Hora Anual Jun 39 %
Tasa de Participacion Jun 62.4
Balanza Comercial May -70.0 -61.6 B
Balanza Comercial de Bienes (Dato Preliminar) May -96.6 B
Peticiones Iniciales Jun-28 242 236 K
Reclamos Continuos Jun-21 1.974 M
Markit PMI Servicios (Dato Final) Jun 53.1
Markit PM! Compuesto (Dato Final) Jun 52.8
Ordenes de Bienes Duraderos May 16.4 %
Ordenes de Bienes Duraderos Excluyendo Transporte May 0.5 %
Ordenes de Bienes Duraderos Excluyendo Defensa May 15.5 %
Ordenes de Fabrica Mensual May 8.0 -3.7 %
Ordenes de Fabrica Excluyende Transporte May -0.5 %
Jul-02 Canada RBC PMI Manufacturero Jun 46.1
Jul-03 Balanza Comercial May -6.00 -7.14 B
Exportaciones May 60.44 B
Importaciones May 67.58 B
Jul-04 Indice Lider Mensual Jun 0.1 %
Fuente: Elaboracion propia con datos de Reuters.
*Estimado Weekly .




Latinoamerica

Fecha Indicador A: Estimado Previo Unidades
Jun-29 Argentina Tasa de Desempleo Jul-03
Jun-30 Indice de Actividad Econémica Anual 5.6 %
Jul-01 Brasil Markit PM! Manufacturero Jun 49.4
Jul-02 Produccion Industrial Mensual May 0.1 %
Produccion Industrial Anual May -0.3 %
Jul-03 Markit PM! Servicios Jun 496
Markit PMI Compuesto Jun 491
Jul-04 Indice de Precios al Productor Mensual May -0.36 %
Balanza Comercial Jun 7.239 B
Jun-30 Chile Tasa de Desempleo May 8.8 %
Produccion Industrial Anual May 3.8 %
Producciéon Manufacturera Anual May 0.0 %
Jul-01 Indice de Actividad Econémica Anual May 2.5 %
Jun-30 Colombia Tasa de Desempleo May 8.7 %
Jul-04 Exportaciones Anual May -6.5 %
Jul-01 Peru Indice de Precios al Consumidor Mensual Jun -0.06 %
Fuente: Elaboracion propia con datos de Reutfers.




Fecha Indicador Al Estimado Previo Unidades

Jun-30 Alemania Indice de Precios de Importacién Mensual May -0.3 -1.7 %
Indice de Precios de Importacién Anual May -0.4 %
Ventas Minoristas Mensual May 0.5 -1.1 %
Ventas Minoristas Anual May 23 %
Indice de Precios al Consumidor Mensual (Dato Preliminar) Jun 0.1 %
Indice de Precios al Consumidor Anual (Dato Preliminar) Jun 21 %
Indice de Precios al Consumidor Armonizade Mensual (Dato Preliminar) Jun 0.2 %
Indice de Precios al Consumidor Armonizado Anual (Dato Preliminar) Jun 21 %

Jul-01 Markit PMI Manufacturero Jun 49 49
Tasa de Desempleo Jun 6.3 %

Jul-03 Markit PMI Servicios Jun 49.4 49.4
Markit PMI Compuesto (Dato Final) Jun 50.4 50.4

Jul-04 Pedidos de Fabrica Mensual May -0.2 0.6 %
Pedidos de Fabrica Anual May 4.8 %
Markit PMI Construccion Jun 44.4

Jun-30 Zona del Euro Oferta Monetaria M3 Anual May 4.0 3.9 %
Oferta Monetaria M3 Promedeio Tres Meses May 3.8 %
Préstamos Privados Anual May 2.0 1.9 %

Jul-01 Indice de Precios al Consumidor Mensual (Dato Preliminar) Jun 0.0 %
Indice de Precios al Consumidor Anual (Dato Preliminar) Jun 2.0 1.9 %
Indice de Precios al Consumidor Armonizade Mensual (Dato Preliminar) Jun 0.0 %
Indice de Precios al Consumidor Armonizado Anual (Dato Preliminar) Jun 23 23 %

Jul-02 Tasa de Desempleo May 6.2 6.2 %

Jul-03 Markit PMI Servicios (Dato Final) Jun 50 50
Markit PMI Compuesto (Dato Final) Jun 50.2 50.2

Jul-04 Markit PMI Construccion Jun 456
Indice de Precios de Produccion Mensual May -06 -2.2 %
Indice de Precios de Produccion Anual May 0.3 0.7 %

Jun-30 Reino Unido Producto Interno Bruto Trimestral 1T25 0.7 07 %
Producto Interno Bruto Anual 1T25 1.3 1.3 %
Inversién Empresarial Trimestral 1T25 59 %
Inversion Empresarial Anual 1T25 8.1 8.1 %
Cuenta Corriente 1T25 -19.700 -21.028 BE
Crédito Neto al Consumidor May 1.58 B£
Hipotecas Netas May -0.759 B£
Aprobaciones de Hipotecas May 61.000 60.463 K
Oferta Monetaria M4 Mensual May 0.0 %o
Oferta Monetaria M4 Anual May 3.2 %o

Jul-01 Hipotecas Aprobadas segun BBA Jun 7.09 %
Indice de Precios de Viviendas Nationwide Mensual Jun 0.5 %
Indice de Precios de Viviendas Nationwide Anual Jun 3.5 %
Markit PMI Manufacturero Jun 47.7 47.7

Jul-03 Markit PMI Servicios Jun 51.3 51.3
Markit PMI Compuesto Jun 50.7 50.7

Jul-04 Markit PMI Compuesto Jun 50
Markit PMI Construccion Jun 48.5 47.9

Jun-30 Suiza Indicadores Lideres Suizos KOF Jun 99.3 98.5
Activos de Reserva May 806.1 M

Jul-01 Ventas Minoristas Anual May 0.8 1.3 %
Markit PMI Manufacturero Jun 44.2 42.1

Jul-03 Indice de Precios al Consumidor Mensual Jun 0.1 0.1 %
Indice de Precios al Consumidor Anual Jun -0.1 -0.1 %
Tasa de Desempleo Jun 29 %

Fuente: Elaboracion propia con datos de Reuters.




Asia y Oceania

Fecha Indicador Al Estimado Previo Unidades
Jun-29 Australia Crédito del Sector Privado Mensual May 0.7 0.7 %
Crédito del Sector Privado Anual May 6.7 %
Crédito de Vivienda May 0.5 %
Jun-30 Markit PMI Manufacturero Jun 51 51
Jul-01 Indice de Comportamiento del Sector Manufacturero A/IG Jun -23.5
Indice de Comportamiento del Sector Construccion AIG Jun -6.4
Permisos de Construccion Mensual May 5.0 -5.7 %
Permisos de Construccion Anual May 12 %
Préstamos de Vivienda May 3.1 %
Ventas Minoristas Mensual May 0.3 -0.1 %
Jul-02 Markit PMI Servicios (Dato Final) Jun 51.3 51.3
Markit PMI Compuesto (Dato Final) Jun 51.2
Balanza Comercial Mensual May 5,100 5413 M
Exportaciones May -2.4 %
Importaciones May 1.1 %
Jun-29 Japon Produccién Industrial Mensual May 3.4 -1.1 %
Produccién Industrial Anual May 0.5 %
Ordenes de Maquinas Anual May 52.7 %
Inicios de Vivienda Anual May -14.8 -26.6 %
Jun-30 Activos de Reserva Jun 1,298.1 B
PMI Nikkei Manufacturero (Dato Final) Jun 50.4 50.4
Confianza al Consumidor Jun 33.6 32.8
Jul-01 Base Monetatria Anual Jun -3.36 %
Jul-02 Compras Japonesas de Bonos Extranjeros Jun-28 615.5 B¥
Compras Extranjeras de Acciones Japonesas Jun-28 -524.3 B¥
Compras Extranjeras de Bonos Japoneses Jun-28 -368.8 B¥
Compras Japonesas de Acciones Extranjeras Jun-28 -88.2 B¥
PMI Nikkei Servicios (Dato Final) Jun 51.5 51.5
PMI Nikkei Compuesto (Dato Final) Jun 514
Jul-03 Gasto de los Hogares Mensual May 0.4 -1.8 %
Gasto de los Hogares Anual May 1.2 -0.1 %
Jun-29 Nueva Zelanda Confianza Empresarial ANZ Jun 36.6
Panorama de Actividad ANZ Jun 34.8
Permisos de Construccion Mensual May -15.6 %
Fuente: Elaboracion propia con datos de Reuters.




Mercado en Cifras

TREASURY

27-jun-25 20-jun-25 13-jun-25 06-jun-25 27-jun-25 20-jun-25 13-jun-25 06-jun-25

Cete 7 8.05 8.43 8.15 8.38 FED 4.25-4.50 4.25-4.50 4.25-4.50 4.25-4.50
Cete 28 8.07 8.14 8.12 8.08 1 mes 4.19 4.20 4.23 4.28
Cete 91 8.08 8.10 8.14 8.13 1.5 meses 4.43 4.38 4.32 431
Cete 182 8.10 8.09 8.11 8.05 2 meses 4.49 4.55 4.48 4.35
Cete 364 8.26 8.29 8.29 8.24 3 meses 4.39 4.39 4.45 443
Cete 720 8.57 8.58 8.54 8.47 4 meses 4.36 4.40 4.40 438

6 meses 4.26 4.29 4.30 431

1 afio 3.97 4.07 4.09 4.14
M_BONOS_260305 251 8.12 8.19 8.16 8.20 3 afios 3.72 3.86 3.90 4.02
M_BONOS_260903 433 8.08 8.09 7.95 8.10 5 afios 3.83 3.96 4.02 413
M_BONOS_270304 615 8.13 8.19 8.06 8.07 7 afios 4.03 4.16 4.20 431
M_BONOS_270603 706 8.14 8.18 8.08 8.07 10 afios 4.29 4.38 441 451
M_BONOS_280302 979 8.35 8.46 8.41 8.34 20 afios 4.85 4.90 4.93 4.99
M_BONOS_290301 1343 8.57 8.66 8.65 8.52 30 afios 4.85 4.89 4.90 4.97
M_BONOS_290531 1434 8.59 8.69 8.68 8.54
MEONOS300228 107 80 876 879 s6s
M_BONOS_310529 2162 8.82 8.90 8.90 8.76 0.06260 0.06550 0.06480 0.06850
M_BONOS5_330526 2890 9.09 9.20 9.20 9.07 2M 0.12700 0.13400 0.13250 0.13850
M_BONOS_341123 3436 9.20 9.30 9.28 9.18 3m 0.18700 0.19650 0.19300 0.20180
M_BONOS_360221 3891 9.38 9.46 9.31 6M 0.328900 0.39000 0.38550 0.39500
M_BONOS_361120 4164 9.34 9.29 9.35 9.22 aMm 0.59300 0.59000 0.58550 0.59600
M_BONOS_381118 4892 9.62 9.71 2.65 9.61 1y 0.80150 0.79400 0.78650 0.80000
M_BONOS5_421113 6354 9.87 9,94 2.90 9.89 2Y 1.70500 1.68250 1.63000 1.61000
M_BONOS_471107 8168 9.94 10.01 9.95 9.93 3Y 2.64500 2.61500 2.51500 2.45500
M_BONOS_530731 10261 9.92 10.01 9.96 9.92 4Y 3.63000 3.51500 3.44000 3.37000

5Y 4.62000 4.58000 4.42000 4.30000

México "UMS-26" 106.638775 106.5436 106.640415 108.030675

TIPO DE CAMBIO
Dolar TOM (24 hrs)
Dolar CASH (MD)

18.8510
18.8453

19.1660
19.1591

18.9373
18.9306

19.1032
19.0971

Fuente: Elaboracion propia con datos de SIF ICAP.

IRS TIIE

6X1
X1
13X1
26X1
39xX1
52X1
65X1
91X1
130X1
195X1
260X1
390X1

8.230

8.230

8.275

8.320

890

Rendimientos

8.70 -

8.50

830 4

8.10 o

7.90

Curva Mercado de Dinero

7 | 28 | 91 | 182 | 364 | 720 | 251 | 433 | 615 | 706 | 979 | 1343
—20-un-25| 843 814 810|809 | 829 858|819 | 802 | 810|818 | 846 | BEE
s 27-jun-25| 8.05 | 8.07 | 8.08 | 810 | 826 | 857 [8.12 | 808 | 813 | 8.14 | 835 | B57

1707 | 2162 | 2890 | 3436
876|830 (920 | 9.30
870 | 8.82 [9.09 | 9.20

3891 4164 | 4832 | 6354
046 | 938 [ 971|994
938 | 934 [ 962 | 9.87

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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