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Febrero?

Informacion proporcionada por: Equipo de Estudios Economicos Mifel

Contexto internacional

@ Donald Trump reafirma su amenaza de imponer aranceles del 25% a productos mexicanos para el 4 de marzo; también anuncia
aranceles a automoviles (25%) y a acero y aluminio (25%); habra mesas de trabajo entre México y EUA para evitarlos.

® EUA anuncia aranceles de 10% a China, adicionales al 10% - 15% establecido en enero; China reacciona en un inicio.

® EUA no dara muchas garantias de seguridad a Ucrania; buscan acuerdo para explotar ciertos recursos naturales ucranianos. Las
elecciones del parlamento aleman favorecen a la derecha; Friedrich Merz (CDU/CSU) sera canciller.

@ La Reserva Federal mantiene la tasa de referencia en 4.25% - 4.50%. Jerome Powell manda mensajes de menos lasitud por parte
de la Fed de 2024; comenta que es necesario mantener el nivel restrictivo por mas tiempo; tambien afirma que la Fed no tiene
prisa para ajustar politica monetaria. Algunos miembros del Comité consideran que la tasa de fondeo actual podria no estar lejos
de su nivel neutral (3.0% en las ultimas proyecciones). Lo anterior ante un mercado laboral solido en EUA (la tasa de desempleo
en 4.0%), inflacion PCE —particularmente la core— sin ceder a la baja y crecimiento economico muy dinamico; Powell comunica
que los anuncios de politica comercial que aun no han tenido efecto en las variables de seguimiento no se incorporaran.

Contexto nacional

@ Laeconomia mexicana crece 1.5% en 2024 (E Mifel: 1.5%), a pesar de un impulso fiscal masivo y el fuerte crecimiento en EUA; el
efecto de ano bisiesto también ayuda, sin eso, el crecimiento es de solo 1.2%. Banxico revisa su proyeccion de crecimiento para
2025 a 0.6% (vs 1.2% anterior), debido a un consumo e inversion privados mas débiles. Revisamos nuestro estimado de
crecimiento para 2025 en 0.3%. Vemos un sector primario y secundario contrayendose, asi como un sector terciario con una
dinamica modesta, reflejo del rezago de un ligeramente mayor dinamismo economico en el pasado. El crecimiento del empleo
formal esta muy cercano a cero.

e Lainflacion de enero se ubica en 3.59% anual, la menor desde enero de 2021. Los componentes subyacente y no subyacente se
aceleran 3.66% vy 3.34% anual, respectivamente. Para febrero, esperamos la inflacion general en 3.77% anual y la subyacente en
3.62% anual. Las principales contribuciones a la baja provendrian de frutas y verduras dada una base de comparacion favorable
por precios muy altos hace un ano, mientras que pecuarios —principalmente el huevo y la carne— presionarian al alza.

® Banco de México fija la tasa de referencia en 9.50% (-50pbs), aprovechando una ventana de oportunidad. Estimamos un recorte
de 50pbs en la reunion de marzo y la tasa de cierre de 2025 en 8.00%. Cabe mencionar que las diversas metricas de riesgo-pais,
como son 1) el diferencial entre bonos mexicanos en dolares (UMS) y Bonos del Tesoro a 10 anos, Il) los CDS a cinco afnos en
dolares para Mexico, Ill) el indice de bonos emergentes EMBI, sefialan un incremento en el riesgo-pais mexicano desde el
sexenio pasado, no necesariamente originado por un alza generalizada en la region latinoamericana o emergente.

;Como afecta en los fondos?

VALOR1F y VALOR3M

® | a estrategia defensiva ayudo, ya que el recorte de 50 pb en la tasa de referencia por parte de Banxico impulso el rendimiento
de los fondos

@ La continuidad de la baja de inflacion asi como el resultado de minutas que presentan una postura Dovish dan a pensar una
estrategia que continuara en la busqueda de un recorte de tasas por lo cual se seguira buscando para estos fondos bonos de

renta fija
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@ Laamenaza de aranceles trajo un gran volatilidad a lo largo Walmex Banorte
de febrero, si bien a principios de mes nos vimos 8% 9%
favorecidos a finales del mes se vio una correccion a la baja Femsa
por la esperada imposicion de aranceles en los primeros 10%
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internacional se ha visto con una gran volatilidad de los
indices donde a lo largo de todo febrero han fluctuado a la
baja esto debido a temores de una FED mas restrictiva que
mantenga las tasas altas por un mayor tiempo asi como el
temor al repunte inflacionario por la imposicion de
aranceles, motivo por el cual se han buscado entradas al
encontrarse el Nasdaq y elS&P500 en la media de 200 con
la expectativa de un rebote

Deuda

85.5%
Rendimientos
FONDO Un mes HENNEES Un ano
VALOR1F 10.24% 9.78% 0.98%
VALOR3M 10.76% 10.10% 10.25%
MIFIPC 1.79% 3.51% -8.27%
MIFMOD 0.37% 1.98% -

Rendimientos a fin de mes

AVISO LEGAL

“El presente documento es sélo para fines informativos y de comparacion. Elaborado por BANCA MIFEL, SA INSTITUCION DE BANCA MULTIPLE, GRUPO FINANCIERO MIFEL (‘Banca Mifel’), el presente documento pretende concentrary presentar informacion de acceso
publico obtenida de fuentes consideradas como fidedignas, sin embargo, Banca Mifel no realiza ningun tipo de pronunciamiento o declaracion respecto de su precision, calidad e integridad, ni tampoco representa, expresa o refleja un punto de vista, postura u opinion por
parte de Banca Mifel respecto de los temas y datos previstos en el documento. De igual forma, el presente documento no debe entenderse como una oferta de venta, compra de valores, asesoria 0 recomendacion de inversién, promesa o contrato alguno. Por lo anterior, es
total responsabilidad del receptor del presente documento acercarse a sus propios asesores financieros a fin de considerar si algun valor de los contenidos en el presente reporte se ajusta a sus objetivos de inversion, grado de riesgo que esta dispuesto a asumir, asi como su
capacidad y posicion financiera. Banca Mifel, ni las demas entidades integrantes de Grupo Financiero Mifel, SA de CV. son responsables por cualquier tipo de pérdida directa o emergente que derive de la utilizacion de la informacion del presente documento, pues se
reitera que su proposito es meramente informativo. La informacion y estimaciones que se incluyen en este documento son vigentes a la fecha de su emision, no obstante, estan sujetas a modificaciones sin previo aviso. Banca Mifel no tiene responsabilidad alguna en
comunicar los cambios ni a mantener actualizado el documento. Ninguna persona distinta a Banca Mifel, o a cualquier entidad que forme parte del Grupo Financiero Mifel, SA de CV., se encuentra facultada para conocer o dar efectos al presente documento, a menos que
se obtenga nuestro consentimiento previo y por escrito, en este sentido este documento no podra ser fotocopiado, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido total o parcialmente sin previa autorizacion escrita por parte de Banca Mifel. El colaborador de Banca Mifel, como
receptor del presente documento, entiende y acepta que éste es tnicamente para fines informativos y de uso intemno de la institucion, por lo que, si lo llegara a difundir o compartir con terceros ajenos a Banca Mifel o cualquier entidad que forme parte de Grupo Financiero
Mifel, SA de CV, esta consciente de la responsabilidad laboral a la que se encuentra sujeto de acuerdo con las politicas, procedimientos y codigo de conducta de Banca Mifel"



