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El reporte de la inflacion al consumidor de junio de esta
semana aumentara la tension entre la Fed y el
trumpismo; las tasas estan atrapadas

La lucha entre el Comité de Tasas de la Reserva Federal
(FOMC, por sus siglas en inglés) y el gobierno
estadounidense sigue agudizdndose.

El trumpismo hainiciado el proceso para controlar el FOMC
ydarle ungiro ala politica monetaria.

Las Minutas del Comité de Tasas del 18 de junio, publicadas
la semana pasada, sacaron a la luz que los miembros estan
fuertemente divididos.

Desde hace rato el FOMC no sdlo esta fracturado, sino que
esta siendo tomado por los trumpistas.

Segun declaraciones del secretario del Tesoro, Scott
Bessent, existen dos rutas que el equipo de Donald Trump
esta considerando para hacerse de la dirigencia de la
Reserva Federal (Fed):

1. “Una opcién que estd contemplando la
administracidon”, dijo Bessent, es que Trump
designe a una nueva persona para la junta de
gobernadores de la Reserva Federal y asi cubrir un
nuevo puesto de 14 afios que se abriria con la salida
programada de la gobernadora Adriana Kugler, el
31 de enero, y “esa (nueva) persona pasaria a ser
presidente cuando Powell se vaya en mayo”.

2. “0O, podriamos nombrar al nuevo presidente en
mayo. Desafortunadamente, ese puesto es sdélo
por dos afos”, afiadié en la entrevista con
Bloomberg. Aunque la presidencia de Powell
termina en mayo, su mandato como miembro de la
junta de gobernadores no expira hasta 2028.

Ojo, Powell no ha dicho si tiene la intencidon de
permanecer como miembro de la junta de
gobernadores hasta el final de su mandato.

Reserva Federal: Composicién de la Junta de Gobierno en 2025
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de 2036.
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Michelle |Vicepresidenta |de supervision el 9 de junio de 2025.
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Fuente: Elaboracién propia con datos de la Reserva Federal.

31 de enero de 2030. Postulado por Trump.

Lo cierto es que ya hay miembros trumpistas dentro del
FOMC, lo nuevo es que empiezan a ser muy vocales y
presionan por un pronto recorte de las tasas de los fondos
federales:

1.- Michelle Bowman, vicepresidenta de supervision,
designada por Trump en 2018.

Ahora con la llegada de Trump a su segundo mandato,
Bowman tomdé la batuta como vicepresidenta de
supervisién bancariael 9 de junio de 2025.
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Sustituyd a Michael Barr, quién voluntariamente se retird
del cargo, aunque permanece en el board del Banco
Central, para no confrontar a Trump en la profunda reforma
alos bancos comerciales que se avecina.

Bowman estara en la junta de gobierno hasta el 31 de enero
de 2034.

2.- Christopher Waller, Gobernador de la Fed, nombrado
por Trump en 2020, que terminael 31 de enero de 2030.

Estos dos miembros han declarado que los aranceles no son
inflacionarios y que la Fed debe recortar las tasas pronto,
comoenel FOMCdel30dejulio.

Todo indica que el nuevo miembro del FOMC que sustituira
la salida programada de Adriana Kugler el 31 de enero, sera
el nuevo presidente de la Fed, relegando por completo lo
que digaJerome Powell.

Nada menos el viernes Christopher Waller, gobernador de
la Reserva Federal, hizo declaraciones muy agresivas.

Reiterd que cree que la Fed podria considerar recortar las
tasas a finales de este mes, porque cualquier inflacién
derivada de los aranceles sera temporal.

“Creo que estamos manteniendo una politica monetaria
demasiado estricta y podriamos considerar recortar la tasa
de politica monetaria enjulio”.

La Fed puede bajar, porque la tasa a corto plazo todavia es
“bastante restrictiva”, dijo.

El cree que las tasas estan 1.5% por encima de un nivel
neutral de estado estable alargo plazo.

“Estamos demasiado unidos. Soy una minoria en esto”.
“He intentado explicar en términos econémicos por qué
pudimos haceresto(...) No es politico”.

A ellos se unid el jueves la presidenta de la Fed de San
Francisco, Mary Daly al sefialar que es hora de pensar en
ajustar latasadeinterés.

Al menos la semana pasada el avance de las posiciones
trumpistas ha contenido las presiones alcistas de las tasas

delos treasuries (ver graficos).

Curva de treasuries de la ultima semana
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Curva de treasuries de las ultimas tres semanas
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Curva de treasuries de julio

Treasuries
(Curva de rendimiento durante julio de 2025)
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Sin embargo, esta semana los reportes de la inflacién al
consumidor de junio el martes, y la del productor el
miércoles, abriran una batalla enconada entre ambos, ya
sea porque no se noten todavia los efectos sobre los precios
delosaranceles o porque sisuceda.

Todo en un entorno en el que la economia sigue resiliente y
el mercado laboral contintasiendo sélido (ver graficos).

La estimacion del modelo GDPNow de la Fed de Atlanta para el

crecimiento del Producto Interno Bruto en el segundo
trimestre de 2025 es del 2.6 % al 9 de julio

EE.UU.: Evolucién del prondstico de crecimientodel PIB
de la Fed de Atlanta para el segundo trimestre de 2025
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Las solicitudes semanales de subsidio por desempleo en
Estados Unidos cayeron inesperadamente a su minimo en
siete semanas.

Reflejan la fortaleza del mercado laboral (ver graficos).
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Las peticiones semanales de subsidios al desempleo se ubicaron en Evolucidn de las bolsas de EE.UU.
227,000, debajo de los 236,000 esperados y de las 232,000 anteriores (Rendimiento en délares)
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Fuente: Elaboracién propla con datos histéricos del Departamento del trabajo.

Las peticiones continuas se ubicaron en 1.965 millones, debajo del
esperado de 1.980 millones y del anterior 1.955 millones

EE:UU.: Solicitudes continuas de seguros de desempleo
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Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos del Departamento del trabajo.

Por eso los indices accionarios se han mantenido con fuerza
(vercuadro).




Tasas, Bonos y Revisables

Tasas

Hasta ahora los datos
encaminarian a una pausa a
Banxico, dentro de una Junta de
Gobierno con diferencias

Las minutas del Banco de México (Banxico), publicadas el
jueves de la semana pasada, confirmaron la division dentro
del Banco Central.

Cremos que cuatro de los miembros de la Junta de
Gobierno estan de acuerdo en que el préximo movimiento
serd de unrecorte de 25 puntos base (pb) en el comunicado
del 7 de agosto.

Esta vision considera que el repunte inflacionario que se ha
observado serd temporal.

Parece que, para ellos, la debilidad econémica es mas
importante.

Al menos esa fue la postura de Victoria Rodriguez,
gobernadora de Banxico, en una entrevista que dio después
del dltimo comunicado.

Por otro lado, Jonathan Heath, subgobernador de Banxico,
ademads de votar por una pausa en el comunicado del 26 de
junio, sefald que el repunte inflacionario es un riesgo.

Hasta ahora los datos favorecen la postura de prudencia.
Elreporte deinflacion de junio no fue favorable:

- lLainflacion general dela 22 Qde junio subi6 0.16%,
arriba del esperado de 0.13%, de acuerdo con la
ultima encuesta quincenal de Citi.

La quincena anterior habia registrado 0.10%.

La variacion anual fue de 4.13%, ligeramente
mayor que el 4.09% esperado, pero mucho menor
al4.51% anterior.

- La inflacion subyacente de la 22 Q de junio
aumento 0.20%, arriba del esperado de 0.13%. La
qguincenaanteriorerade 0.22%.

La variacion anual fue de 4.28%, el esperado era de
4.21%, desde un 4.20% anterior.
Contindan presiones de servicios y mercancias.

A tasa anual, las inflaciones se mantienen por arriba del
techo de 4% del rango superior delintervalo de Banxico.

Lo cierto es que los nimeros de este reporte no dan para
pensar que la Junta de Gobierno de Banxico vaya a recortar
25 pb en el comunicado del 7 de agosto, como sefala la
ultima encuesta quincenal de Citi (ver graficos).

La inflacion general de la 22 Q de junio subié 0.16%, arriba del
esperado de 0.13% de acuerdo con la encuesta Citi.
La quincena anterior habia registrado 0.10%
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La inflacién subyacente de la 22 Q de junio aumenté 0.20%, arriba
del esperado de 0.13%. La quincena anterior era de 0.22%

Inflacion esperada vs observada de las inflaciones
subyacentes guincenales
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El diferencial entre lo observado y lo esperado en lo que
va de 2025 es de 36 puntos base.
Suma ya 7 quincenas seguidas en las que las tesorerias bancarias
subestiman la presidn de los precios subyacentes

México: Inflacidn subyacente esperada vs observada de las inflaciones
quincenales durante 2025 y diferencia acumulada
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La inflacién general quincenal fue de 4.13% anual, ligeramente
mayor al 4.09% esperado, pero mucho menor al 4.51% anterior.
La inflacién subyacente quincenal fue de 4.28%, el esperado
era de 4.21%, desde un anterior de 4.20%.
Permanecen por arriba del rango objetivo de Banxico
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Por ahora, solo las tesorerias bancarias creen que haya un
recorte, segun la misma encuesta de Citi (ver grafico).

Los datos de inflacion no avalan las expectativas de la tltima
encuesta quincenal de Citi.
El 85% de los encuestados espera que el recorte de 25 pb de la tasa
Banxico sea en el Comunicado del 7 de agosto

Expectativa para la fecha del proximo movimiento de tasas de Banxico
en la encuesta Citi del 7 de julio de 2025

Oxford Economics

Signum Research

Jhome & Associates

Valmex . I3

m Julio (No hay reunion)
10%

u Agosto

m Septiembre

Fuente: Elaboracién propla con datos histéricos de la Encuesta Citi.
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Los precios de los Cetes se mantienen en espera de mas
informacion (ver graficos).

Evolucion de la tasa del Cete de 1 afo equivalente a 1 dia.
Ya tiene una tasa Banxico de 7.99%

Meéxico: Rendimientodel Cete a 360 dias equivalentea 1 dia
(2022-2025)
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Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de SIF-ICAP.
Evolucion de la tasa del Cete de 2 afios equivalente a 1 dia.
Ya tiene una tasa Banxico de 7.97%
Mexico: Rendimiento del Cete a 720 dias equivalentea 1 dia
(2022-2025)
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Fuente: Elaboracién propia con datos histGricos de SIF-ICAP.

Podria decirse que la curva estaria pensando mas en una
pausa para el comunicado del 7 de agosto (ver cuadro y
graficos).

Banxico: Calendario de reuniones de politica

monetaria en 2025
7 de agosto de 2025
25 de septiembre de 2025
6 de noviembre de 2025

18 dediciembrede 2025

Fuente: Elaboracion propia con datos de Banxico.

Curva de Cetes de la ultima semana
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(Curva de rendimiento ditima semana)
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Fuente: Elaboracién propia con datos histéricos de SIF-ICAP.
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Curva de tasas de Cetes de las ultimas tres semanas

Cetes: Mercado Secundario
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Fuente: Elaborackén prapia con datos de SIF-ICAP.




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

Porcentaje
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Curva de tasas de Cetes de julio
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Fuente: Elaboracidn propia con datos histdricos de SIF-ICAP.

Cetes
(Curva de rendimiento durante julio de 2025)

Bonos
Las tasas de la curva de los bonos

llM”

rebotaron, necesitan

informacion

Los rendimientos de los bonos “M” cerraron la semana con
alzasimportantes debido a presionesinternasy externas.

Los operadores de tasas siguen sin “comprar” un
recorte de 25 pb de la tasa Banxico.
Los treasuries subieron (ver seccion Principal).

(Ver graficos).

.

Curva de bonos M de la ultima semana
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(Curva de rendimiento ultima semana)
1030 16

a.10
880
= .

Porcentaje

Puritos base

0 a2 52026 [ mar-27] jun-27 [ mar-28 | mar-23 may-29] 1eb-30 [ may-31] may-33] nov-34 | 1e0-36 | nov-36 | nav-38 | nov-az [ nov-47 | iuis3
—eencs 2 3| o 2|5 | » 1 | a8 |8 |m|w|w| w|nls
04 )25 | B20 | 811 817 816 1 835 856 859 B.66 | B 03 | 9.16 | 932 | 925 | 956 979 | 983 | 981
j—1 1425 | 818 808 | 817 814 ‘ #40 856 858 870 | 881 211 924 | 943 937 970 992 996 996

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

Curva de bonos M de julio

Bonos "M"
(Curva de rendimiento durante julio de 2025)
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Fuente: Elaboracién propia con datos histérices de SIF-ICAP,

Mantenemos la tesis de que tanto los Cetes, como los
bonos, requieren informacion positiva nueva.



Tipos de Cambio

El tipo de cambio ha tomado un respiro, debido
a una pausa del délar a nivel global

El peso se deprecid marginalmente la semana pasada, Variaciones de las monedas en la dltima semana

gracias a una pequefia debilidad mundial del délar (ver Evolucion de los tipos de cambio en naciones selectas
'y (Datos del 4 al 11 de julio de 2025)
graficos). i [
Swecia [Corana) o2 [l
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Fuente: Elaboracién propia con dates histéricos de Reuters.
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No hay un cambio de tendencia.

26-jun.

Mientras el gobierno estadounidense no termine de cerrar
todos sus acuerdos arancelarios, el ddlar seguira colapsado
mundialmentey el peso sera fuerte (ver graficos).
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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 publicacion de los aranceles
(Datosdel 1 de abril al 11 de julio de 2025)
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Fuente: Elaboracidn propia con datos histéricos de Reuters
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Variaciones de las monedas en 2025

Evolucidn de los tipos de cambio en naciones selectas en 2025
(Del 31 de diciembre de 2024 al 11 de julic de 2025)
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Fuente: Elaboracién propia con datos histérices de Reuters

Variaciones de las monedas desde el triunfo electoral de Trump

Evolucidn de los tipos de cambio en naciones selectas
(Datos del 4 de noviembre de 2024 al 11 de julio de 2025)
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Fuente: Elaboracion propia con datos histéricos de Reuters.

300

Igual serd necesaria una baja sustancial de las tasas en
pesos que inhiba de alguna manera el alto carry que
provocan los flujos financieros internacionales de muy
corto plazo, como los llamados swapitos cambiarios,
gracias a la politica monetaria del Banco de Japdn (BOJ, por
sussiglas eninglés).

Mantenemos la hipdtesis de que el tipo de cambio, aunque
lo pone el mercado, es fundamentalmenteirreal.



Internacional

Pausa inesperada del Banco de Australia

El Banco Central australiano pausé de forma sorpresiva y
dejo su tasa de referencia en 3.85%, cuando el mercado
esperaba un recorte (ver graficoy cuadro).

El Consejo de Administracion del Banco de la Reserva de Australia
decidio dejar sin cambios el objetivo de la tasa de referencia
en 3.85%. El mercado esperaba un recorte

Australia: Evolucidn de |a tasa de referencia
{2020-2025)

El banco sorprendioé con una pausa, mientras el
mercado esperaba recortes consecutivos

Banco de la Reserva de Australia:
Decisiones de politica monetaria

Movimiento
Fecha rasa de interé:
en pb
07-feb-24 4.35 o
20-mar-24 4.35 o
08-may-24 4.35 o
19-jun-24 4.35 0
07-ago-24 4.35 0
25-sep-24 4.35 0
06-nov-24 4.35 o
11-dic-24 4.35 0
19-feb-25 4.10 -25
02-abr-25 4.10 0
21-may-25 3.85 -25
07-jul-25 3.85 0
Fugnte: Elaboracién propia con datos histdricos
del Banco de |a Reserva de Australia.

La decision fue dividida, se tomd por mayoria de seis a favor
ytresen contra.

El banco se dard un tiempo, en espera de mas informacién
gue confirme que lainflacion se esté desacelerando.

Con todo, la expectativa es que la tasa de referencia siga
una senda de flexibilizacion gradual.

Conlatasa de referencia 50 puntos base por debajo de lade
hace cinco meses y la evolucién general de las condiciones
econdmicas, segun lo previsto, el Consejo considerd que
podria esperar a obtener mas informacidn, para confirmar
que la inflacidon se mantiene en direccién de alcanzar un
2.5% de manera sostenible (ver grafico).

El mercado espera tres recortes adicionales
a la tasa en lo queda del aiio

Australia: Trayectoria prevista de la tasa de interés de acuerdo las
probabilidades implicitas
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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
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Expectativas de Inflacibn en M

Expectativas de Inflacion al Consumidor para 2025

mm A partir de estafechasetoma
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=Fncuesta de Especialistas Banxico

Encuesta Weekly
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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 Weekly.
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Expectativas de Inflacibn en M

Expectativas de Inflacion Promedio Anual del INPC
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Expectativas de Inflacion Promedio Anual del INPC
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Deuda Privada

(Semana del 7 al 11 de julio de 2025)

Coloca
—— Clave de pizarra Monto Emitido Fecha  de F‘;‘:a Fecha  de  Plazo Tasa de s"h':;a“ e (e
(mdp) Libro Emimgn  Vencimiento  (afos)  Referencia 9® o o de san oody s ritch n PR Verum
Operadora de Sites Mexicanos SITES1 25 4105 08-ju-25 10-ju-25 06-jur-28 30 TUE Fondeo  0.49% NA. “ABA(mex) TR AR
Operadora de Sites Mexicanos SITES1 25-2 1,895 08-jul-25 10-jul-25 01-jul-32 7.0 FLA N.A. 9.58% AAA(mex) HR AAA
Fondo Especial para Financiamientos Agropecuarios FEFA 25-2 3,578 10-jul-25 14-jul-25 25-ene-27 15 TIE Fondeo 0.30% N.A. MxAAA HR AAA
Fondo Especial para Financiamientos Agropecuarios FEFA 255 3,026 10-jul-25 1425 07-ago-28 31 TUE Fondeo  0.33% NA. AAA HR AsA
Fondo Especial para Financiamientos Agropecuarios FEFA 25-25 1,170 10-jul-25 14-jul-25 08-jul-30 5.0 TIE Fondeo 0.40% N.A. mxAAA HR AAA

2014 2015

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

2016

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Total emitido
En circulacion

1,602,899

276,396

258,930
1,717,352

143,

1,735,155

140 289,534

1,877,742

254,460
1,935,770

258,743
1,978,357

182,407
1,889,700

240,470
1,955,912

296,156
2,052,949

385,561
2,263,535

391,698
2,447,649

200,996
2,517,907

\ propia con i

de la BMV,

*Actualizacién al 11 de julio de 2025.

y Santander.

264,632.99

203,119.28

144,257.76

Wacional Fnanciara

128,285.99

Esncomext

Eonda Nacional de Infraastruchurs

73,239.93
68,438.94
68,185.31

2,784.64
87,846.05

Bmbe
Sanco Santandsr
Sacrataria d Haclenda y Crédits PUblics

Fed da de Occidente

—— 15,000.00
I 44, 940,00
—— 30,051.20

nfonzvit
américa il
Fbra bna

dd Pacifica

39,742.27
—— 39,364.87
—— 37,387.99
—— 15,115.79

Eanarte

Coca Cola FEMSA

35,003.72
— 37,634.03
— 8,627.05

0.00

28,212.84

30,000.00 60,000.00

Nota: Elmonto en dirculacin de Banobras induye CBIC's, CB's Bancarios y Segregables.

90,000.00

120,000.00 150,000.00 180,000.00 210,000.00 240,000.00 270,000.00 300,000.00

Cambio de Calificaciones

Emisor Sector Movimiento Nueva Calificacion Calificadora
Chalco, Estado de México Gobiemo Municipal Upgrade HR A HR Ratings
Colima Gobierno Estatal Upgrade HR BBB+ HR Ratings

Proximas Colocaciones

De acuerdo con los programas preliminares inscritos en la BMV y la CNBV, estdn pendientes emisiones de certificados bursatiles: GAP, GRUPO ELEKTRA, NATURGY MEX Y VOLKSWAGEN BANK.




Noticias Relevantes

ALSEA

El administrador de restaurantes y cafeterias anuncio la apertura de un nuevo establecimiento de la marca The Cheesecake Factory en el
Centro Comercial Angeldpolis, en la ciudad de Puebla. Esto es parte de la inversion de alrededor de 115 millones de pesos que la compafiia
destinara en 2025 enla entidad.

APPLE

Elgigante tecnoldgico estadounidense apelara una multa de 500 millones de euros (587 millones de ddélares) que le impuso la Unidn Europea
porviolarlallamada Ley de Mercados Digitales del bloque econdmico. La Comisién Europea multd a la compafiia por aprovechar su posicion
dominante en el mercado para imponer restricciones a desarrolladores de software que usan su plataforma, lo que resulta en afectaciones
paralos consumidores.

BANCO DELBAJIO

El prestamista especializado en dar crédito a empresas dio a conocer la salida de Luis Manuel Quiroz Hernandez, quien desde noviembre de
2020 se desempefiaba como subdirector de relacidon con inversionistas, por motivos personales.

FIBRAUNO

El mayor fideicomiso de inversiones en bienes raices de México convoco a sus duefios a una a asamblea extraordinaria con la intencidn de
poner a votacidn la sustitucion de su actual representante comun, que es CIBanco, una de las tres instituciones financieras sefialadas por
Estados Unidos por presuntamente participar en actividadesiilicitas ligadas al narcotrafico.

GRUPO AEROPORTUARIO DELCENTRO NORTE

El administrador privado de aeropuertos atendid durante junio a dos millones 352 mil 832 pasajeros en sus instalaciones, una cifra que
estuvo 8.5% por arriba del mismo periodo de 2024. Con esto, OMA ligé ocho meses con crecimientos interanuales del trafico, aunque al
mismo tiempo tuvo su tercer resultado mas débil de este lapso.

GRUPO AEROPORTUARIO DEL PACIFICO

El administrador de aeropuertos en México y Jamaica atendié a cinco millones 179 mil pasajeros en sus terminales durante junio, una cifra
que se ubic6 0.6% por arriba de lo observado en el mismo periodo de 2024. Con esto, la compaiiia anotd su octavo avance seguido del trafico,
aunque al mismo tiempo tuvo el resultado mas débil durante este lapso. El trafico de la empresa fue resultado de un incremento de 1.7% en
eltransito de viajeros nacionalesy de la caida de 0.8% en el trafico internacional. Por otra parte, GAP participard en una licitacion para operar
hasta 25 aeropuertos en Brasil.

GRUPO AEROPORTUARIO DEL SURESTE

Eladministrador de aeropuertos en Latinoamérica recortd 1.8% su trafico de pasajeros en junio, lo que representd la tercera caida de los seis
meses que lleva el afio. El descenso fue el segundo consecutivo, mientras que, comparado solamente con el sexto mes de cada afio, significo
la segunda mayor baja en 16 afios, solo por encima de la caida de 2020.

GRUPOBACHOCO

Realizé su primera exportacion de carne fresca de cerdo a Nueva Zelanda, esto como parte de su estrategia de crecimiento en nuevos
mercados. Aunque Estados Unidos es su principal destino de exportacién (17% de las ventas totales, con cifras al cierre de 2024) ahora busca
diversificar sus operaciones en Asia. Apenas en febrero, Bachoco anuncid su incursién en el mercado de Corea del Sur, también con la
exportacion de carne de cerdo.

HOT SALE

Durante la edicion de 2025 la campafia de comercio electrénico que organiza la Asociaciéon Mexicana de Venta Online (AMVO), los
establecimientos comerciales del pais sumaron ventas totales por 42 mil 725 millones de pesos (dos mil 297 millones de délares al tipo de
cambio actual), lo que significé unaumento de 23.7% frente a lo registrado el afio pasado.

INTEL

La compafiia estadounidense dedicada a la manufactura de computadoras y otros dispositivos electrénicos planea despedir a unos 529
empleados en Oregon como parte de una reduccion permanente de su plantilla. Las ubicaciones afectadas incluyen plantas en Aloha y
Hillsboro, y los despidos estan programados para comenzar el 15 de julio.

KIA MEXICO

Lafilial en el pais de laarmadora surcoreana Hyundai Motor abrié un nuevo Centro de Distribucion de Partes (PDC, por sus siglas eninglés) en
Nuevo Ledn, con la intencién de optimizar el suministro de autopartes y accesorios originales de la marca a los distribuidores de la red. La
compaiiia dijo que el centro de distribucidn estd ubicado en Salinas Victoria, Nuevo Ledn, y tiene una superficie operativa de dos mil 500
metros cuadrados de almacenamiento optimizado, con capacidad para albergar hasta dos mil 345 piezas.



LOCK CAPITALSOLUTIONS
La compafiia dedicada a la operacion y administracion de plataformas de inversion para administradores de capital privado e inversionistas

institucionales anuncié la remociéon de CIBanco como su fiduciario, luego de que esta institucion fuera sefialada por las autoridades de
Estados Unidos. CIBanco ha venido perdiendo clientes de su negocio fiduciario durante la ultima semana, tras ser identificada por el
Departamento del Tesoro estadounidense como motivo de preocupacion de lavado de dinero del crimen organizado.

MERCADO PAGO

La cuenta digital y plataforma financiera de Mercado Libre sumd un nuevo software de punto de venta, que permite integrar inventarios,
controlar el efectivoy acceder a métricas de desempefio para disminuir pérdidas y mejorar la gestion comercial y de colaboradores.
MICHELIN

El fabricante de llantas de origen francés anuncid el nombramiento de Faiez Pisal como nuevo presidente y director ejecutivo de su filial
Michelin México y América Central. El nombramiento del directivo se dio después de que la empresa anuncié la reduccién de la produccion
dellantas en su planta de Querétaro, para gradualmente finalizar sus operaciones parafinales de 2025.

MICROSOFT

El gigante estadounidense de desarrollo de software y servicios en la nube destinard mas de cuatro mil millones de ddlares durante los
proximos cinco aios para servicios tecnoldgicos que sirvan para capacitar a millones de personas en el uso de la inteligencia artificial. Los
recursos estarian canalizados a escuelas, colegios comunitarios, institutos técnicos y organizaciones sin fines de lucro, en el marco de la
estrategia de Silicon Valley paraintegrar chatbots en las aulas.

PROTEAKUNO

La Unica empresa forestal mexicana que cotiza en el mercado de valores dijo que Gerardo Sierra Arrazola fue nombrado el conciliador en el
proceso concurso mercantil de su filial Forestaciones Operativas de México (Fomex).

RAPPI

La plataforma de entregas a domicilio de origen colombiano anuncié su incorporacidn al programa piloto que realizara el Instituto Mexicano
del Seguro Social (IMSS) para ajustar y fortalecer laimplementacién de la reforma laboral de los trabajadores de las plataformas digitales. La
empresa dijo que el programa piloto durara 180 dias y agregd que durante los Ultimos meses realizé las adaptaciones internas necesarias
para cumplir con lareforma ala Ley Federal del Trabajo que obliga a que los repartidores reciban seguridad social y otras garantias.
SAMSUNG ELECTRO-MECHANICS

La filial del gigante surcoreano de tecnologia dedicada a fabricar componentes electrénicos abandond sus planes de construir una nueva
planta en México por culpa de las tensiones por la politica arancelaria del presidente Donald J. Trump.

TERNIUM

La productora de aceros largos y delgados del grupo argentino Techint invirtiéd 120 millones de ddlares en proyectos ambientales en México
durante 2024.

VOLARIS

La principal linea aérea de bajo costo del pais inaugurd una nueva ruta que conectard a la ciudad de Los Cabos, Baja California Sur, con la
ciudad de Ontario, California. Asimismo, inauguro otra ruta que va de San Luis Potosi, capital del estado del mismo nombre, a Dallas, Texas,
en Estados Unidos. Por otra parte, la aerolinea cerrd el primer semestre del aio con un resultado positivo, tanto en trafico como en
ocupacion. El trafico de pasajeros de Volaris crecié 0.2% en junio frente al mismo periodo del afio pasado, al atender a dos millones 413 mil
personas, con lo que ligd seis meses de incrementos en el flujo de clientes.

WALMART DE MEXICOY CENTROAMERICA

La mayor cadena de tiendas de autoservicio en el pais dijo que el consejo de administracion de la empresa aceptd el nombramiento de Jorge
Andrés Mora Capdevila como consejero independiente lider y como presidente de los comités de Auditoria y Practicas Societarias, con
efectos a partir de noviembre.

X

Linda Yaccarino, directora general de X, y mano derecha del multimillonario Elon Musk, anuncié su renuncia en medio de una voragine de
polémicas que rodean al empresario. Ante el anuncio, Elon Musk respondid brevemente con un: “Gracias por tus contribuciones”.



Encuesta Inflacion

Expectativas Inflacionarias
Promedio Maximo Minimo Semana Variacion Encuesta
anterior p. p- Banxico™
Quincenales
Primera quincena de Julio 0.33 0.39 0.26 0.23 0.10
Segunda quincena de Julio 0.18 0.20 0.15 N.D. N.D.
Mensuales
Jul-25 0.49 057 0.42 0.38 0.11 0.36
Ago-25 0.25 0.36 0.15 0.28 -0.03 0.28
Sep-25 0.30 0.39 0.22 0.31 -0.01 0.31
Oct-25 0.46 052 0.39 0.46 0.00 0.42
Nov-25 0.57 061 0.54 0.56 0.01 0.51
Dic-25 0.39 0.44 0.34 0.40 -0.01 0.40
Ene-26 0.53 0.56 0.50 0.49 0.04 0.42
Feb-26 0.41 0.43 0.38 0.38 0.03 0.33
Mar-26 0.37 037 0.36 0.35 0.02 0.32
Abr-26 0.16 0.26 0.07 012 0.04 0.03
May-26 -0.09 -0.04 -0.15 -0.10 0.01 -0.10
Jul-26 0.27 0.29 0.26 N.D. N.D. 0.26
Anuales
Proximos 12 meses (Jul-25; Jul-26) 4.09 452 3.66 N.D. N.D. 3.66
2025 4.30 461 3.99 419 0.11 4.00
2026 3.77 3.97 3.57 378 -0.01 3.74
2027 3.65 4.00 3.29 3.67 -0.02 3.72
Multianuales
Inflacion Mediano Plazo (2026-2029) 3.65 4.00 3.29 3.66 -0.01 3.70
Inflacion Largo Plazo (2030-2033) 3.65 4.00 3.29 3.64 0.01 3.62
Subyacente
Inflacion Subyacente Primera quincena de Julio 0.16 017 0.15 N.D. N.D.
Inflacion Subyacente Julio 0.29 0.30 0.28 N.D. N.D. 0.26
Inflacion Subyacente Praximos 12 meses (Jul-25; Jul-26) 3.61 3.70 352 N.D. N.D. 3.62
Inflacion Subyacente 2025 4.11 431 3.92 4.05 0.06 4.00
Inflacion Subyacente 2026 3.81 3.93 3.69 3.76 0.05 3.65
Encuesta semanal realizada por SIF-ICAP el 11 de julio con la pariicipacion 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 1 de julio de 2025.




Agenda Econdmica

r =
Norteamérica
Fecha Indicador Al Estimado Previo Unidades
Jul-15 México Reservas Internacionales Jul-04 241,880.1 mdd
Resultado de la Subasta de Valores Gubernamentales 28/25
Jul-16 Resultado de la Subasta de Valores del IPAB 28/25
Jul-15 Estados Unidos Indice de Precios al Consumider Mensual Jun 0.3 0.1 %
Indice de Precios al Consumider Anual Jun 2.4 %
Indice de Precios al Consumider Subyacente Mensual Jun 0.3 0.1 %
Indice de Precios al Consumider Subyacente Anual Jun 2.8 %
NY Empire State Jul -10.1 -16
Jul-16 Indice de Precios al Productor Mensual Jun 0.2 0.1 %
Indice de Precios al Productor Anual Jun 26 %
Indice de Precios al Productor Subyacente Mensual Jun 0.2 0.1 %
Indice de Precios al Productor Subyacente Anual Jun 3 %
Produccion Industrial Mensual Jun 0.0 -0.2 %
Produccién Industrial Anual Jun 0.6 %
Capacidad Utilizada Mensual Jun 77.4 77.4 %
Produccion Manufacturera Mensual Jun 0.1 %
Beige Book
Jul-17 Indice de Precios de Importacién Mensual Jun 0.0 %
Indice de Precios de Importacién Anual Jun 0.2 %
Indice de Precios de Exportacién Mensual Jun -0.9 %
Indice de Precios de Exportacién Anual Jun 1.7 %
Peticiones Iniciales Jul-12 235 227 K
Reclamos Continuos Jul-05 1.965 M
Indice de la Fed de Filadelfia Jul -l
Ventas Mincristas Mensual Jun 0.0 -0.9 %
Ventas Minoristas Mensual Excluyendo Autos Jun 0.3 -0.3 %
Ventas Minoristas Mensual Excluyendo Autos y Gasolina Jun -0.1 %
Ventas Minoristas Anual Jun 3.29 %
Inventarios de Negocios Mensual May 0.0 %
Indice NAHB del Mercado de Vivienda Jul 32
Jul-18 Permisos de Construccion Jun 1.380 1.384 min
Permisos de Construccion Mensual Jun -2 %
Inicios de Vivienda Jun 1.300 1.256 min
Inicios de Vivienda Mensual Jun -9.8 %
Sentimiento de la Universidad de Michigan (Dato Preliminar) Jul 61.5 60.7
Jul-14 Canada Ventas Mayoristas Mensual May -0.4 -2.3 %
Jul-15 Inicios de Vivienda Anual Jun 253.0 279.5 K
Indice de Precios al Consumider Mensual Jun 06 %
Indice de Precios al Consumider Anual Jun 1.7 %
Indice de Precios al Consumidor Subyacente Mensual Jun 0.6 %
Indice de Precios al Consumidor Subyacente Anual Jun 2.5 %
Ventas Manufactureras Mensual May -1.3 -2.8 %
Jul-17 Inversion Canadiense en Activos Extranjeros May 4.1 B
Inversion Extranjera en Activos Canadienses May -9.36 B
Fuente: Elaboracion propia con datos de Reuters.
"Estimado Weekly .




Latinoamerica

Fecha Indicador A: Estimado Previo Unidades
Jul-13 Argentina Decision de Politica Monetaria Jul-17
Jul-14 Indice de Precios al Consumidor Mensual Jun 1.5 %
Jul-18 Indice de Actividad Econémica Anual May 7.7 %
Balanza Comercial Jun 608 M
Jul-14 Brasil Indice de Actividad Econémica Anual May 0.2 %
Jul-17 Indice de Precios al Consumidor Mensual Jul -0.97 %
Jul-15 Colombia Produccion Industrial Anual May -3.3 %
Ventas Minoristas Anual May -11.4 %
Jul-15 Peru Producto Interno Bruto Anual May 1.4 %
Fuente: Elaboracion propia con datos de Reutfers.




Fecha Indicador A: Estimado Previo Unidades
Jul-15 Alemania Encuesta de Expectativas Econdmicas ZEW Jul 50.2 47.5
Encuesta de la Situacion Economica Actual ZEW Jul -66 -72
Jul-18 Indice de Precios de Produccion Mensual Jun 0.1 -0.2 %
Indice de Precios de Produccién Anual Jun -1.2 %
Jul-15 Zona del Euro Preduccién Industrial Mensual May 06 -2.4 %
Produccion Industrial Anual May 0.8 Yo
Encuesta de Expectativas Econémicas ZEW Jul 37.8 353
Jul-16 Balanza Comercial Ajustada May 14 B€
Balanza Comercial no Ajustada May 9.9 BE
Jul-17 Indice de Precios al Consumidor Mensual (Dato ) Jun 03 0.3 %
Indice de Precics al Consumidor Anual (Dato ) Jun 2 2 %
Indice de Precios al Consumidor Armonizado Mensual (Dato ) Jun 0.4 Yo
Indice de Precios al Consumidor Armonizado Anual (Dato ) Jun 23 2.3 %
Jul-18 Cuenta Corriente Ajustada May 19.8 B€
Cuenta Corriente nc Ajustada May 19.3 BE
Produccion del Sector Construccion Mensual May 1.7 %
Produccién del Sector Construccién Anual May 3 %
Jul-14 Reino Unido Indicador de Ventas Minoristas BRC Anual Jun 0.2 0.6 Yo
Jul-16 Indice de Precios al Consumidor Mensual Jun 0.2 %
Indice de Precios al Consumidor Anual Jun 3.4 %
Indice de Precios al Consumidor Subyacente Mensual Jun 0.2 Yo
Indice de Precios al Consumidor Subyacente Anual Jun 35 3.5 %
Indice de Precios Minoristas Mensual Jun 0.2 %
Indice de Precios Minoristas Anual Jun 4.3 4.3 %
Jul-17 Cambio en las Peticones de Desempleo Jun 33.1 %
Tasa de Desempleo /LO (Promedio Tres Meses) May 4.6 46 %
Cambio en el Empleo May 89 K
Ingresos Semanales Promedio Anual May 5.0 5.3 Yo
Ingresos Semanales Promedio sin Bono Anual May 5.2 %
Jul-14 Suiza Precios de Produccién e Importacion Mensual Jun 0.2 -0.5 %
Precios de Produccion e Importacion Anual Jun -0.7 Yo
Jul-17 Balanza Comercial Jun 3,831 M
Exportaciones Mensual Jun 23,300 M
Importaciones Mensual Jun 19,469 M
Fuente: Elaboracion propia con datos de Reufers.




Asia y Oceania

Fecha Indicador A: Estimado Previo Unidades
Jul-14 Australia Confianza del Consumidor Westpac Jul 0.5 %
Jul-16 Variacién en el Empleo Jun 19.5 -2.5 K
Cambio en el Emplec Joernada Completa Jun 38.7 K
Cambio en el Emplec Jornada Parcial Jun -41.2 K
Tasa de Desempleo Jun 4.1 4.1 %
Tasa de Participacién Jun 67 %
Jul-13 Japén Ordenes de Maquinas Mensual May -9.1 %
Ordenes de Maquinas Anual May 6.6 %
Indice Industrial Terciario May -10.9 %
Produccién Industrial Mensual May 0.5 0.5 %
Produccion Industrial Anual May -1.8 %
Capacidad de Utilizacién Mensual May 1.3 %
Jul-15 Ventas Grandes Tiendas Anual Jun 4.6 %
Jul-16 Compras Japonesas de Bonos Extranjeros Jul-12 1,656.8 B¥
Compras Extranjeras de Acciones Japonesas Jul-12 611.7 B¥
Compras Extranjeras de Bonos Japoneses Jul-12 -164.6 B¥
Compras Japonesas de Acciones Extranjeras Jul-12 -512.7 B¥
Exportaciones Anual Jun -1.7 %
Importaciones Anual Jun -1.7 %
Balanza Comercial Jun -637.6 B¥
Balanza Comercial Ajustada Jun -305.5 B¥
Indice de Precios al Consumidor Anual Jun 3.5 %
Indice de Precios al Consumidor Excluyendo Alimentos Frescos Anual Jun 3.7 %
Indice de Precios al Consumidor Excluyendo Comida Energética Anual Jun 3.3 %
Jul-13 Nueva Zelanda Ventas Mineristas con Tarjetas de Crédito Mensual Jun -0.2 %
Ventas Minoristas con Tarjetas de Crédito Anual Jun 0.9 %
Jul-16 Precios de Alimentos Mensual Jun 05 %
Jul-18 Gasto con Tarjetas de Crédito Anual Jun 2.2 %

Fuente: Elaboracion propia con datos de Reutfers.




Mercado en Cifras

TREASURY

11-jul-25 04-jul-25 27-jun-25 20-jun-25 11-jul-25 04-jul-25 27-jun-25 20-jun-25

Cete 7 7.97 7.97 8.05 8.43 FED 4.25-4.50 4.25-4.50 4.25-4.50 4.25-4.50
Cete 28 7.99 7.95 8.07 8.14 1 mes 437 435 419 4.20
Cete 91 8.01 8.09 8.08 8.10 1.5 meses 4.39 4.43 4.43 4.38
Cete 182 8.10 8.15 8.10 8.09 2 meses 447 450 4.49 455
Cete 364 8.32 8.33 8.26 8.29 3 meses 441 4.42 4.39 4.39
Cete 720 8.64 8.61 8.57 8.58 4 meses 442 441 4.36 4.40

6 meses 431 4.34 4.26 4.29

1 afio 4.09 4.07 3.97 4.07
2 affos 2.90 288 273 2.00
M_BONOS_260305 237 8.18 8.20 8.12 8.19 3 aflos 3.86 3.84 3.72 3.86
M_BONOS_260903 419 8.08 8.11 3.08 8.09 5 afios 3.99 394 3.83 3.96
M_BONOS_270304 601 8.17 8.17 8.13 8.19 7 afios 419 4.12 4.03 4.16
M_BONOS_270603 692 8.14 8.16 8.14 8.18 10 afios 443 4.35 4.29 4.38
M_BONOS_280302 965 8.40 8.35 8.35 8.46 20 afios 4,96 4,87 4,85 4.90
M_BONOS_290301 1329 8.56 8.56 8.57 8.66 30 afios 4,96 4,86 4,85 4.89
M_BONOS_290531 1420 8.58 8.59 8.59 8.69
S S
M_BONOS_310529 2148 8.81 8.77 8.82 8.90 0.00430 0.06150 0.06260 0.06550
M_BONOS_330526 2876 9.11 9.03 9.09 9.20 2M 0.12650 0.12150 0.12700 0.13400
M_BONOS_341123 3422 9.24 9.16 9.20 9.30 aiMm 0.18900 0.18250 0.18700 0.19650
M_BONOS_360221 3877 9.43 9.32 9.38 9.46 6M 0.38100 0.37500 0.38900 0.39000
M_BONOS_361120 4150 9.37 9.25 9.34 9.39 amM 0.57650 0.57000 0.59300 0.59000
M_BONOS_381118 4878 9.70 9.56 9.62 9.71 1Y 0.77600 0.76900 0.80150 0.79400
M_BONOS_421113 6340 9.92 9.79 9.87 9.94 2Y 1.66000 1.62500 1.70500 1.68250
M_BONOS_471107 8154 9.96 9.83 9.94 10.01 3Y 2.63500 2.55500 2.64500 2.61500
M_BONOS_530731 10247 9.96 9.81 9.92 10.01 ay 3.64000 3.52500 3.63000 3.51500

5Y 4.63000 4.53000 4.62000 4.58000

IRS'THE

Meéxico "UMS-26" 106.330265 106.56285 106.638775 106.5436 8.130 8.165 8.230 8.230
6X1
9x1

131

Dolar TOM (24 hrs) 18.6422 18.6278 18.8510 19.1660 26X1

Dolar CASH (MD) 18.6359 18.6221 18.8453 19.1591 39xX1
52X1
65X1
91X1

130X1
195X1

Fuente: Elaboracion propia con datos de SIF ICAP. 260X1

390X1

Rendimientos

850 1

830

810

7.90 |

7

Curva Mercado de Dinero

28 | o1 | 182 | 364 | 720 | 237 | 419 | 601 | 692 | 965 | 1329|1420 | 1683 | 2148 | 2876 | 3422 | 3877 | 4150 4&78 aadu 8154

‘—mjuus 797 | 795 809 815|833 861 820 811|817 816|835 856 859 566 877 903|016 932 935|956 (979|983
|m11-juk25] 797 | 795 | 801 | 810 832 | 864 818 808 817 | 814 | 840 856 | 858 870 881|911 924 943 937 970|992 996

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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