Datos relevantes

Concepto 6MAR'26
Peso/ddlar $18.05
Doélar/Euro USD 1.16
Yuan USD 6.89
TIIE 28 dias 7.20%
PIB Mx 4T25 (MdeP) 35,255,452.9
Deuda Total (Ene'26 MdeP) 20,087,105.6
Mezcla de export. USD 83.64
Reservas USD 257,815.2
Inv.Ext. (Bonos) USD 101,347.02
Deuda EU. (Billones) 38.873,530

PRONOSTICOS

Inflacion de febrero 0.30 - 0.60%
Inflacién en el 2026 3.00—5.00%
Inflacién en el 2027 3.00— 5.00%
PIB 2026 0.50 — 1.50%
PIB 2026 0.50 — 1.50%
Cetes 28 dias 6.00 —7.00%
Dolar 16.50 —19.00
Dolar Prom. 2025 19.1976
Dolar Prom. 2026 17.4624
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Informe semanal para la direccion de empresas

Economia de Guerra

* Ganadores y perdedores sectoriales

Se cumple la primera semana del
conflicto entre EU e Israel contra Iran.
Las bajas para el pais persa son consi-
derables y, aunque Trump afirma que
la guerra podria prolongarse de forma
indefinida, la defensa irani —atacando
instalaciones petroleras en Oriente Pro-
Ximo— comienza a impactar la econo-
mia mundial.

Como ocurri6 con la invasion de
Rusia a Ucrania, un conflicto regional
ha provocado rapidamente incremen-
tos en los precios del petroleo y del
gas natural, insumos esenciales para
procesos industriales, logisticos y de
servicios.

En Tendencias consideramos que el
escenario base es un enfrentamiento de
corta duracion, entre cuatro y ocho se-
manas, lo que limitaria los efectos eco-
noémicos frente a las proyecciones mas
alarmistas.

En nuestra opinion, se trata de un
ataque coordinado de EU e Israel, donde
Iran carece de capacidad para responder
de manera contundente en territorio es-
tadounidense. En consecuencia, sera
Washington quien decida cuando con-
cluye los ataques.

Hasta ahora, las grandes potencias,
Rusia, China e India, se han mantenido
al margen de Iran. Europa, que inicial-
mente habia optado por la neutralidad,
se aline6 con EU tras los ataques iranies
contra objetivos europeos en Oriente
Préximo.

Iran no tiene forma de prolongar la
guerra mas alla de lo que EU disponga,
e Israel carece de la capacidad de sos-
tener el embate en medio de los paises
arabes sin el apoyo directo de Was-
hington. Sin embargo, el tiempo corre
a favor de Teheran: 2026 es aio electo-
ral en EU y, conforme el conflicto se
extienda, las consecuencias sobre la
economia mundial, y, sobre todo sobre,
en el votante promedio estadouni-
dense, seran mayores. Alzas en los pre-
cios de la gasolina, disrupciones en la
logistica global y escasez de bienes po-
drian presionar a la Casa Blanca. Para
que los candidatos republicanos tengan
opciones de competir en noviembre, la
paz deberia restablecerse antes de
junio, cuando, ademas, se inaugura el
Mundial de Futbol con EU como sede.

La defensa irani

El régimen de los ayatolas percibe
que la poblacion estadounidense y los
aliados tradicionales de Washington

El petroleo se dispara ‘
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presionaran para detener los ataques
en la medida en que sus economias se
vean afectadas, ya que no existe por
parte de Iran la posibilidad de llevar la
guerra al territorio estadounidense. Por
ello, la ofensiva irani se ha concen-
trado en instalaciones petroleras de pa-
ises vecinos, ademas en arremeter con-
tra embajadas y bases militares de EU
a una cierta distancia cercana de Tehe-
ran, asi como en ciudades israelies al
alcance de sus misiles.

La Casa Blanca seguramente eva-
lud los distintos escenarios y consi-
der6 que si la incursion dura entre cua-
tro y seis semanas podra diezmar de
manera importante la capacidad irani
con éxito, reduciendo las bajas del
ejército estadounidense y evitando una
intervencion terrestre. En cuanto al
precio del crudo, existen varias alter-
nativas.

Una opcion es controlar el Estre-
cho de Ormuz. Si la flota naval esta-
dounidense asegura ese paso estraté-
gico, garantizara el libre transito de
barcos y reducira la presion sobre los
precios mundiales de petroleo y gas.
Otra posibilidad es liberar parte de las
reservas estratégicas de crudo en los
proximos 30 dias, lo que daria un ali-
vio temporal al mercado mientras con-
cluye el conflicto.

EU podria incluso optar por no
aplicar ninguna de estas medidas si
prevé un enfrentamiento de uno a dos
meses. Un alza temporal en el precio
del petroleo beneficia a las compafiias
energéticas estadounidenses y, una vez
restablecida la calma, los precios re-
trocederian rapidamente, siempre que
no haya dafios significativos en la in-
fraestructura petrolera de los paises
afectados.

Ganadores y perdedores sectoriales

Un incremento en el precio del pe-
troleo impacta de manera desigual a
los distintos sectores de la economia.

Los mas golpeados son aquellos que
dependen directamente de la energia
fosil, como insumo o como costo de
operacion.

Las aerolineas, navieras y empre-
sas de transporte a nivel mundial son
las primeras en resentirlo, ya que el
combustible representa una parte muy
significativa de sus costos. Un au-
mento en el petroleo se traduce casi de
inmediato en tarifas mas altas y pre-
sion sobre margenes. El problema se
agrava con la escasez de petrdleo y sus
derivados, que podria provocar cierres
temporales de servicios. En Europa, el
precio de la turbosina se ha duplicado
y ya se habla de una posible escasez
que obligaria a mantener acronaves en
tierra.

Industrias como la quimica, plasti-
cos, fertilizantes y textiles utilizan deri-
vados del petroleo como materia prima.
El encarecimiento del crudo incrementa
sus costos de produccion y reduce com-
petitividad. Lo mismo ocurre en la ma-
nufactura pesada como automotriz y
maquinaria, afectada por mayores cos-
tos de transporte y energia. En muchos
casos, las empresas cuentan con contra-
tos de suministro de mediano y largo
plazos que aseguran precios, pero el
riesgo persiste y se incrementa en cier-
tas regiones del mundo, como, por
ejemplo Europa y Asia, donde el sumi-
nistro podria verse comprometido, lo
que representa un problema grave.

En el sector agropecuario, el petro-
leo encarece fertilizantes, pesticidas y
transporte de mercancias. Esto reper-
cute en los precios de alimentos y en
la inflacion general, aunque para que
las afectaciones sean significativas el
conflicto tendria que prolongarse al
menos seis meses, ya que se deben al-
terar los ciclos de produccion. Un alza
mensual o bimestral no afecta de ma-
nera sustancial los contratos de largo
plazo, ya que, a diferencia de Ucrania,
que era un gran productor agropecua-

rio y de fertilizantes, Iran no es un
actor relevante mundial en estos mer-
cados.

La construccion y la infraestructura
también se ven impactadas: el asfalto,
los plasticos y otros materiales deriva-
dos del petroleo se encarecen, ele-
vando los costos de proyectos publicos
y privados. Las empresas grandes sue-
len contar con coberturas financieras,
pero las medianas y pequenas carecen
de esos instrumentos.

En contraste, algunos sectores se
benefician. Las compatfiias producto-
ras de crudo y gas obtienen mayores
ingresos, dependiendo de la duracion
del conflicto. Asimismo, las energias
renovables y las empresas dedicadas a
la eficiencia energética ganan atrac-
tivo, ya que el alza del petrdleo incen-
tiva la busqueda de alternativas y re-
fuerza la idea de reducir el uso de
combustibles fosiles.

A futuro

Como en cada conflicto petrolero,
queda claro que México debe invertir
en capacidad de almacenamiento de
gas y petroleo, acelerar contratos de
extraccion de gas natural y disefiar un
plan para convertirse en un pais neutro
en emisiones de carbono hacia 2050.
Reducir el uso de combustibles fosiles
en las industrias nacionales, permitira
depender menos de los eventos geopo-
liticos.

Estas medidas ya forman parte de
las agendas de gobierno en todo el
mundo. Cada vez es mas evidente que
la preeminencia del petroleo esta lle-
gando a su fin y que el siglo XXI sera
la centuria de la electrificacion.

Perspectivas:

EU e Israel iniciaron bombardeos
sobre Iran, los cuales tendran repercu-
siones globales. Sera Trump quien de-
cida cuando concluyen las acciones.
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ANALISIS DE LA INDUSTRIA

HORIZONTE INDUSTRIAL

EU pierde 92,000 empleos

Mientras la narrativa oficial insiste
en que la digitalizaciéon no destruye
empleos, las cifras muestran una reali-
dad distinta. En febrero, la economia
de EU perdio 92,000 plazas y, al revi-
sar los ultimos doce meses, apenas se
observa una creacion acumulada de
150,000. La magnitud de este rezago
contrasta con el dinamismo del PIB,
que crece a una tasa anual de 2.4%, y
con una tasa de desempleo que se
mantiene relativamente controlada en
4.4 por ciento.

La explicacion esta en la composi-
cion del crecimiento. La mayor econo-
mia del mundo avanza gracias a secto-
res intensivos en capital, como la
tecnologia y las finanzas. Los centros
de datos requieren inversiones multimi-
llonarias, pero muy poca mano de obra
para operar. Los fondos de pensiones
generan intereses que elevan la riqueza
de millones de hogares, sin necesidad
de contratar grandes plantillas. En cam-
bio, el comercio minorista, la prepara-
cion de alimentos, la industria textil y
del calzado enfrentan dificultades en un
entorno marcado por el envejecimiento
poblacional y la menor llegada de inmi-
grantes, factores que limitan el con-
sumo.

2022

Economia
PIB Incr Real en Pesos

3.71

2023

Las cifras demograficas refuerzan
esta dinamica. En 2025 fallecieron 3
millones de personas y nacieron 3.5
millones. Para 2026 se estima que 3.6
millones de estadounidenses podrian
jubilarse, mientras que s6lo 3 millones
de jovenes ingresarian al mercado la-
boral. En este contexto, una baja crea-
cion de empleos no se traduce en un
aumento significativo de la tasa de des-
empleo, porque la fuerza laboral crece
lentamente.

Las empresas de reclutamiento des-
criben un mercado laboral caracteri-
zado por patrones que contratan pocos
empleados, trabajadores desplazados
por nuevas tecnologias que buscan ca-
pacitarse y una escasez de especialis-
tas con conocimientos suficientes. La
inversion acelerada en inteligencia ar-
tificial (IA) confirma la tendencia: las
compaiiias reducen sus niveles de con-
tratacion para no quedarse atras en la
carrera digital, aunque se insista en
que la digitalizacion no destruye em-
pleos. Lo que ocurre, en realidad, es
que si los destruye y lo hace de ma-
nera neta.

Lo que vemos es un proceso de tran-
sicion estructural: la economia se ex-

pande en sectores intensivos en capital
y conocimiento, mientras se contraen

Proyecciones Multianuales de Tendencias

Datos estimados a partir del 2026

los sectores tradicionales de empleo ma-
sivo. El resultado es un crecimiento del
PIB con menor creacion de puestos de
trabajo, pero sin crisis de desempleo
gracias al envejecimiento poblacional y
la baja natalidad.

Para México, esta transformacion
abre oportunidades. La jubilacién ma-
siva de estadounidenses en los proxi-
mos diez afios representa un mercado
atractivo para inversion en servicios,
salud y vivienda. Al mismo tiempo, las
tensiones geopoliticas entre Washing-
ton y Beijing ofrecen la posibilidad de
sustituir importaciones asiaticas con
proveedores nacionales.

Manufactura en EU avanza

El indice de los gerentes de com-
pras del sector manufacturero en EU
descendio de 52.6 unidades en enero a
52.4 en febrero, informo Institute for
Supply Management (ISM). El indica-
dor, que mide el desempefio del sector
manufacturero, se mantuvo por se-
gundo mes al hilo en zona de expan-
sion o por encima de las 50 unidades.

En febrero, la actividad manufactu-
rera estadounidense se mantuvo en ex-
pansién, aunque crecidé a un ritmo
menor que el mes anterior. De los
cinco subindices que componen el
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ANALISIS DE LA INDUSTRIA

PMI, dos (nuevos pedidos y produc-
cion) indicaron un crecimiento mas
lento en comparacion con el mes ante-
rior, y los indices de empleo e inventa-
rios se mantuvieron en contraccion.

Si la manufactura estadounidense
produce mas con menos mano de obra,
la némina reduce su peso, por lo que la
ventaja competitiva mexicana de una
mano de obra barata se reduce como
iman de nuevas inversiones.

Manufactura en México repunta,
pero sigue en crisis

Con base en los datos del Indicador
IMEF Manufacturero correspondien-
tes a febrero de 2026, el indice general
mostré una mejora al pasar de 46.7 a
47.2 puntos, lo que representa un
avance de 0.5 unidades respecto a
enero. A pesar de este incremento, el
indicador acumula 23 meses consecu-
tivos en zona de contraccion, refle-
jando una debilidad estructural prolon-
gada en la actividad industrial. La
serie tendencia-ciclo también registro
un ligero aumento de 0.1 puntos, ubi-
candose en 46.8 unidades, lo que su-
giere una contraccion menos intensa,
aunque todavia sin sefiales claras de
cambio de ciclo. El subindice ajustado
por tamano de empresa avanzo 0.8
puntos hasta 48.3 unidades, mostrando
una mejora moderada entre distintos
segmentos productivos.

Al interior, los componentes de nue-
vos pedidos y produccion mostraron
avances de 0.7 y 0.1 puntos, respectiva-
mente, aunque ambos permanecen por
debajo del umbral de expansion. El em-
pleo registr6 un incremento de 1.1 pun-
tos, situandose en 45.5 unidades, lo que
indica una contraccién menos pronun-
ciada en el mercado laboral. Entrega de

productos se mantuvo sin cambios en
49.1 unidades, todavia en terreno con-
tractivo, mientras que inventarios re-
puntd con fuerza 5.1 puntos hasta 50.3
unidades, entrando en zona de expan-
sion. En conjunto, los datos de febrero
apuntan a una moderacién en la fase
contractiva del sector manufacturero,
aunque atn sin fundamentos suficientes
para anticipar una recuperacion soste-
nida.

El sector inicia 2026 como termind
2025, hay una continuidad en un en-
torno manufacturero con dinamismo li-
mitado al inicio del afio. Este compor-
tamiento sugiere que la mejora reciente
ha sido moderada y atn insuficiente
para revertir el ciclo contractivo.

Servicios aceleran en EU

El indice de los gerentes de com-
pras del sector servicios en EU avanzo
a 56.1 puntos en febrero, su lectura
mas fuerte en 2.5 afios o desde agosto
de 2023, informd el ISM. Con ello, el
indice que mide el desempefo del sec-
tor no manufacturero ligd 20 meses en
terreno de expansion o por encima de
las 50 unidades.

El PMI de servicios de febrero pre-
senta el tercer mes consecutivo en que
los cuatro subindices se encuentran en
territorio de expansion, similar al pe-
riodo de diciembre de 2024 a febrero
de 2025. El sector servicios se esta ca-
lentando, con los indices de Actividad
Comercial, Nuevos Pedidos y Nuevos
Pedidos de Exportacion en sus niveles
mas altos desde 2024, y el indice de
Cartera de Pedidos con su mejor lectura
desde julio de 2022. Los subindices de
produccion, nuevos pedidos, empleo e
inventarios avanzaron en el mes, mien-
tras que el de precios descendio.

Servicios en México estancados

El Indicador IMEF No Manufactu-
rero correspondiente a febrero de 2026
mostré una mejora en el indice gene-
ral, que subi6 de 49.4 a 50.0 puntos,
alcanzando el umbral de expansion
tras un avance de 0.6 unidades res-
pecto a enero. No obstante, la serie
tendencia-ciclo retrocedio -0.1 puntos,
ubicandose en 49.7 unidades y mante-
niéndose en terreno contractivo, lo que
sugiere que la mejora atin no se conso-
lida plenamente en la dindmica subya-
cente del sector. La medicion ajustada
por tamafio de empresa registrd un re-
punte significativo de 2.1 puntos, pa-
sando de 49.0 a 51.1 unidades y regre-
sando a zona de expansion.

En el desglose por componentes, se
observaron avances importantes en
nuevos pedidos y produccioén, ambos
con incrementos de 1.6 puntos, que les
permitieron ingresar nuevamente en
terreno expansivo. El empleo avanzo
0.6 puntos hasta 49.8 unidades, aun-
que continua en zona de contraccion.
En contraste, el componente de en-
trega de productos retrocedio -2.8 pun-
tos, cayendo a 49.7 unidades y sa-
liendo de la zona de expansion. En
conjunto, los datos de febrero reflejan
una mejora parcial en la actividad no
manufacturera, con sefiales mixtas que
apuntan a un proceso de recuperacion,
sin una traccion plenamente consoli-
dada al inicio del afo.

Perspectivas:

La economia estadounidense se
transforma, mientras la economia me-
Xicana sigue estancada al inicio de
2026, pensando en como atraer inver-
siones usando el modelo neoliberal de

1990. u



Afio 40 Num. 1970 SECCION A

09 de marzo de 2026

Tendencias

en los mercados

Aranceles: golpe diferenciado

A partir de enero de 2026 entraron en vigor los aranceles
a productos provenientes de Asia, impuestos por el Congreso
de la Unién en diciembre del 2025. Mientras que las familias
han reducido la compra de productos importados, las empre-
sas no han tenido tiempo de ajustar sus cadenas de suministro
y tienen que pagar los nuevos aranceles.

De acuerdo con las cifras oficiales del INEGI, las impor-
taciones de bienes de consumo pasaron de 8,177 mdd en di-
ciembre del 2025 a s6lo 6,077 mdd en enero de este afio, es
decir, una baja dramatica de 25%, cuando en enero de 2025
frente a diciembre de 2024, las compras bajaron 3% por
temas estacionales.

Es probable que esta caida sea producto de una cuesta de
enero mucho mas empinada en 2026 que en 2025 y también,
como sucedid en EU, los importadores nacionales hayan in-
crementado sus compras en diciembre, precisamente para
evitar el pago de aranceles en enero, por lo que es muy pronto
para saber si el golpe es de 25% o, como suele pasar en estos
casos, se termina suavizando con el paso de los meses.

En el caso de las empresas, las importaciones de bienes
intermedios —es decir, los insumos provenientes de Asia y de
otros paises— registraron una baja de 1% entre diciembre de
2025, cuando se importaron mercancias por 41,042 mdd y
enero de este afio, cuando esa cifra llego a 40,708 mdd. Cabe
mencionar que el afio pasado hubo un alza de 1% entre di-
ciembre de 2024 y enero de 2025. Al igual que en el caso de
las familias, sera en el transcurso de los proximos meses
donde veremos si proveedores nacionales pueden sustituir las
compras asiaticas, o si, por el contrario, a pesar de los aran-
celes, se siguen comprando productos chinos, como sucede
con los autos, por ejemplo.

Petroleo en minimos

En enero, el valor de las exportaciones de mercancias
sumo 48,008 mdd, monto superior en 8.1% a enero de 2025.
Este resultd de un aumento de 9.8% en las exportaciones no
petroleras y de una disminucion de 33.5% en las petroleras.
Al interior de las exportaciones no petroleras, las dirigidas a

EU incrementaron 7.9% a tasa anual y las canalizadas al resto
del mundo, 19.6 por ciento.

Al inicio del afio, el valor de las exportaciones de produc-
tos manufacturados fue de 43,508 mdd, lo que representd un
avance de 9.4% a tasa anual. Los aumentos mas importantes
se observaron en las exportaciones de maquinaria y equipo
especial para industrias diversas (65.8%), de productos de la
minerometalurgia (29.9%), de productos metalicos de uso do-
meéstico (7.3%) y de equipos y aparatos eléctricos y electro-
nicos (2.5%). Por su parte, las exportaciones de productos
automotrices mostraron una caida anual de 9.0%, la cual de-
rivé de la disminucion de 16.7% en las ventas canalizadas a
EU y de un alza de 35.9% en las dirigidas a otros mercados.

En enero de 2026, el valor de las exportaciones petrole-
ras fue de 1,111 mdd. Este monto se conformé de 608 mdd
de ventas de petroleo crudo y de 502 mdd de exportaciones de
otros productos petroleros. En ese mes, el precio promedio
de la mezcla mexicana de crudo de exportacion se situ6 en
55.34 dolares por barril, cifra menor en 0.92 délares a la de
diciembre de 2025 y en 11.55 dolares a la de enero de 2025.
En cuanto al volumen de crudo exportado, se ubico en
355,000 barriles diarios, nivel inferior al de 481,000 barriles
diarios de diciembre de 2025 y al de 585,000 barriles diarios
de enero de 2025.

Finalmente, el valor de las exportaciones agropecuarias y
pesqueras fue de 1,858 mdd, monto que implicod un descenso
anual de 11.6%. Los retrocesos anuales mas importantes se
registraron en las exportaciones de jitomate (34.1%), pepino
(22.9%), aguacate (22.4%), fresas frescas (18.2%) y de pi-
miento (11.6%). Encontraste, los aumentos anuales mas re-
levantes se presentaron en las exportaciones de mango
(70.9%) y de frutas y frutos comestibles (5.4%). Las expor-
taciones extractivas se ubicaron en 1531 mdd, con un alza
anual de 81.1 porciento.

Perspectivas:
Ya no se puede hablar de México como pais petrolero.
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ESTIMACIONES PROPIAS DE TENDENCIAS

Inflacion mensual (Febrero) 0.30-0.60%
Inflacion 2026 (anual) 3.00-5.00%
Inflacion 2027 (anual) 3.00-5.00%
PIB 2026 (anual) 0.00 - 1.50%
PIB 2027 (anual) 0.00 - 1.50%
Cetes 28 (2026) 6.00-7.00%
Cetes 28 (2027) 6.00 -7.00%
Tipo de Cambio 2026 17.00-20.00
Tipo de Cambio 2027 16.00 -20.00

INDICADORES FINANCIEROS
1 INFLACION

Inflacion de Enero en México 0.382%
Inflacion Mx acumulada 2026 0.382%
Inflacion de Enero en EU 0.171%
Infacion EU acumulada 2026 0.171%|
Dif Inflac Acumulada en el 2025 Mx vs EU (0.210%)
Inflacion Mex en los

Gltimos 12 meses (Enero) 3.791%)
Inflacion de EU en los

{iltimos 12 meses (Enero) 2.391%|
Brecha inflacionaria lt 12 meses (puntos porcentuales  (1.349%)

2 EL PESO
Tipo de cambio Compra Venta
Bancario-Ventanilla $16.550 $18.150
Interbancario 48 hrs-Banxico §18.032 $18.047
Dolar Hoy vs Délar
Dic 31- 2025 $16.800 $18.300
Diferencia (0.820%)
Sobreval o Subval Hoy frente Dic (1.028%)
3 INDICADORES DE REFERENCIA

Tasa primaria de Cetes (") 28 dias 6.810%
Costo Porcentual Promedio (Febrero) 5.560%j
Tasas de Interés Interbancarias

Equilibrio (TIIE) 28 dias 7.198%

Equilibrio (TIIE) 91 dias 7.241%]

Indice BMV 67,313.50
Crecimiento Acumulado 2026 4.673%
Prime Rate EE.UU. 6.750%
Crecimiento anual M1(*) (a Enero 2026) 2.600%|
Crecimiento anual M4(*) Enero 2026) 5.200%
Financiamiento bancario
empresarial (a Enero 2026) 0.600%
Crecimiento Anual Captacién en Bancos 0.500%

20-feb-26 27-feb-26

Base monetaria (A)

(millones pesos) 3,455,495 3,460,047}
Reservas internacionales (B)

(millones de dolares) $256,649 $257,815

Crédito interno neto (A-B en pesos)

(millones de pesos) ($1,061,533)  (81,064,610)

(") Rendimiento anual ofrecido por el Banco de México
a los intermediarios financieros.

(*) M1 = Billetes y monedas en poder del piblico més
cuentas de cheques.

(*) M4 = Suma de todos los agregados monetarios. El
dinero en su definicion mas amplia incluyendo

HORIZONTE FINANCIERO
Templanza como guia

Se cumple una semana desde el ini-
cio de los bombardeos de EU e Israel
sobre Iran. A diferencia de lo ocurrido
en Venezuela, el régimen persa no con-
templa una rendicion y, en cambio, ha
decidido contraatacar. Como sucede en
todo conflicto, cada bando asegura estar
ganando la contienda, lo que genera in-
certidumbre y volatilidad, provocando
reacciones diversas en los mercados fi-
nancieros.

En este momento, lo esencial es re-
cordar que estamos en medio de un en-
frentamiento. Los fundamentales de la
economia no han cambiado y no se mo-
dificaran una vez concluido el conflicto.
Nuestro escenario base es que tendra una
duracion de entre cuatro y seis semanas.

Al cierre de esta edicion, viernes 6
de marzo, las Bolsas de todo el mundo
resienten el impacto. Persiste la duda
sobre si el suministro global de crudo se
vera afectado y, sobre todo, se especula
acerca de cuanto tiempo mas continua-
ran las acciones militares.

A pesar de algunas previsiones alar-
mistas, el mercado descuenta que sera un
enfrentamiento de corta duracion, por lo
que hasta ahora no se observa un panico
generalizado entre los inversionistas.

Las mayores afectaciones se reflejan
en el precio del petréleo, que pasé de 60
dolares el WTI a inicios de este afio a
90 dolares al cierre de esta edicion.
También destaca el fortalecimiento del
dolar, que se ubica alrededor de 1.16
por euro, en un contexto donde la ele-
vada dependencia de Europa respecto al

instrumentos financieros de corto y largo plazos.

EXPECTATIVA INFLACIONARIA VALOR DIARIO DE LA UDI
FECHA INFL. INFL. INFL.

ENCUESTA 2026 2027 2028 Fecha Valor
21-ago-25 3.83 4.08 4.09 23 de  Febrero 8.712083
gizziz g:; ;3; g:; 24 de  Febrero 8713074
08-0ct.25 3:90 3:93 3:87 25 de Febrero 8.714065
22-0ct-25 3.99 3.90 3.82 26 de Febrero 8.715710
06-nov-25 4.02 3.90 3.82 27 de  Febrero 8.717355
23-nov-25 4.03 3.87 3.81 28 de Febrero 8.719000
08-dic-25 4.03 3.90 3.84 1 de Marzo 8.720645
22-dic-25 4.03 3.88 3.78 5 de  Marzo 8722291
P R T 3 de Mano 8723937
08-feb-26  4.05 3.83 3.83 4 de  Marzo 8.725584
23-feb-26 4.06 3.82 3.82 5 de  Marzo 8.727231

Metas oficiales de inflacion ¢ de Marzo SIS
Adio Cierre 7 de Marzo 8.730525
2002 7.82% 8 de Marzo 8.732173
2023 4.66% 9 de Marzo 8.733821
2024 4.21% 10 de Marzo 8.735470
2025 3.69%

Fuente: Infosel Fuente: Banco de México

Costo del Dinero
(tasas promedio de interés anual al plazo de 30 dias)

BANCARIO Actual 31-dic-25 31-dic-24 29-dic-23

TIIE 28 dias 7.20% 7.35% 10.25% 11.50%

=+Margen de ganancia 6.00% 6.00% 6.00% 6.00%

=Tasa de interés nominal 13.20% 13.35% 16.25% 17.50%

=+ Intereses por anticipado 1.10% 1.11% 1.35% 1.46%

Costo del dinero (1) 14.30% 14.46% 17.60% 18.96%

NO BANCARIO

Papel Comercial (2) 13.86% 14.02% 17.06% 18.38%

Factoraje (3) 17.16% 17.35% 21.12% 22.75%

(1) Sin considerar reciprocidad.

(2) Promedio.

(3) Promedio, sin considerar otros costos como comisiones y honorarios.
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petrdleo y gas hace prever que sufriria
mucho mas que EU si el conflicto se
prolonga. En EU el precio del gas natu-

mana pasada a 17.80 al cierre de ésta. En
el caso del oro, la onza lleg6 a superar los
5,400 ddlares, a las pocas horas de haber

PRECIOS DE LA MEZCLA MEXICANA
DE PETROLEO DE EXPORTACION
(dolares por barril)

ral se ha contenido en torno a 3.20 d6- iniciado los bombardeos y cierra en 5,170 Precio - Objetivo - DIf
X 4 Mezcla  Gobierno (dls)
lares por MBTU, pero en Europa ha dolares; la plata, después de haber lle-
. : : B Jul-25 63.92 62.00 1.92
subido mas de 30 por ciento. gado a 93 dolares, concluye en 84.50. Ago25 s o200 025
Sep-25 61.98 62.00 (0.02)
HORIZONTE CAMBIARIO CREDITO Oct-25 5742 62.00 (4.58)
; . . o Nov-25 56.70 62.00 (5.30)
El dolar ha reaccionado de forma vio- Tradicionalmente, cuando hay un |pic2s 5409 62.00 a71)
lenta: pasé de 17.18 al cierre de la se- conflicto, los Bancos Centrales al prin-  |Ene-26 S0y =890 15517
DEPRECIACION MENSUAL Feb-26 60.27 54.90 537
Inversiones en Dolares =20 32 o230 LERE
DEL TIPO DE CAMBIO
SPOT A LA VENTA Cotizaciones Interbancarias 2014 (promedio) 88.06 89.00 -0.94
N - . 2015 (promedio)  44.36 79.00 -34.64
Fecha Varloacmn Cierre Rendimiento anual 2016 (promedio) 35.90 50.00 (14.10)
(%) pesos/dls. Plazo Tasa 2017 (promedio) 4645  42.00 445
May-25 (2.98%) 19.508 2018 (promedio) 62.04 48.50 13.54
Jun-25 (2.15%) 19.088 1 mes 3.75% 2019 (promedio) 56.08 55.00 1.08
Tul-25 1.73%) 18757 o 2020 (promedio)  35.82 49.00 (13.18)
Au 55 (0 110/0 18977 3 meses 3.69% 2021 (promedio) 64.72 42.10 22.62
80" B : 6 meses 3.66% 2022 (promedio)  89.40 55.10 3430
Sep-25 (1.12%) 18.566 ) aiios 3.56% 2023 (promedio) 7125 67.00 425
Oct-25 (0.32%) 18.506 ‘ 2024 (promedio)  70.67 70.20 047
Nov-25 (0.11%) 18.485 5 anos 3.72% 2025 (promedio) 61.61 62.00 0.39)
Dic-25 (1.75%) 18.162 10 afios 415% 2026 (promedio)  60.09 54.90 5.19
" 2449 5
=26 ( %) L7712 30 afios 4.77% Fuente: Infosel
Feb-26 (2.42%) 17.291
0,
Mar-26 Lot 17.712 ALTERNATIVAS DE INVERSION
Paridad Prom 2020 21.4989 (tasa de interés anual)
Paridad Prom 2021 20.2980 Esta 31-dic-25 31-dic-24 29-dic-23
Paridad Prom 2022 20.1237 semana
Paridad Prom 2023 17.7378 MEREDOIDHDINERO
i Cetes 28 dias 6.81% 7.04% 9.74% 11.26%
Parfdad Prom 2024 18.3852 Cetes 91 dias 7.10% 7.18% 9.79% 1127%
Paridad Prom 2025 19.2672 Papel Comercial a 28 dias 7.56% 7.79% 10.49% 12.01%
Paridad Prom 2026 17.5374 Papel Comercial a 91 dias 7.85% 7.93% 10.54% 12.02%
Depreciaci(’m 2000-2006 15.42% leigaciones . 8.06% 8.29% 10.99% 12.51%
Depreciacion 2007-2012 20.45% o
o . Inmex 4,193.48 4,015.49 3,083.81 3,521.60
Depreciacion 2000-2006 15.42% BMV Fibras 31836 305.54 236.99 292.66
. I _ 0,
Deprec%aCfcrm 2007-2012 20,450A; OTRAS T e —
Depreciacion 2013-2018 50.63% Metales preciosos (dolares por onza en Londres)
Depreciacion 2019-2024 (4.54%) Oro (d6lares/onza) 5,174.00 4,319.60 2,609.10 2,062.20
Depreciacion 2024-2026 (1.13%) Plata (d6lares/onza) 84.59 71.66 29.46 23.78
BANCARIAS
Las cifras positivas indican depreciacion, T-Bills de E.U.A. a 30 dias 3.75% 3.74% 4.40% 5.60%
las negativas una apreciacion del peso. T-Bills de EUA a 90 dias 3.69% 3.67% 4.37% 5.40%
DIVISAS Y METALES Las Mejores Tasas Nominales Futuros del Peso CME
en pesos
P Entre 250,000 y 500,000 pesos Mes Pesos por ddlar
Compra Venta Persohna‘s fisicas y morales mar-26 17.7999
Délar EU 16.55 18.15 Rendimientos anuales jun-26 17.9469
Euro 20.10 21.30 7 dias sep-26 18.1159
Libra Esterlina 23.20 2425 BanBajio 2.60% dic-26 18.2715
Yen Japonés 0.11 0.12 Banorte mar-27 18.4332
Franco Suizo 2235 2330 BBV,A Forward Teodrico Dolar
D6lar Canada 12.55 13.50 28 dias
Banorte 4.80% Fecha Forward
Metales BanBajio 4.64% dic-26 18.7149
Centenario 101,150.00 118,300.00 BBVA 3.61% mar-27 18.8722
Azteca 40,520.00 47,380.00 91 dias jun-27 19.0994
Hidalgo 20,260.00 23,690.00 Banorte 4.96% may-29 20.9149
Onza Oro 86,300.00 96,100.00 BanBajio 4.33% may-31 22.7329
Onza Plata 1,515.00 1,860.00 BBVA 4.32% nov-34 25.7570
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El Dow Jones cae... | ... el oro sube, pero no mucho |

50,300 5,550
49,700 ‘ 5,300 A A
Onza troy de oro
[\ en ddlares
49,100 V \A 5,050 P/ \ Af-\,\/
48,500 1 4,800 v
Estados Unidos
Dow Jones
47,900 \ 4,550 /\/
47,300 4,300
I 2026 | 1 2026 |

Expectativas de Tasas Reales a 28 dias Expectativas de Tasas Reales a 91 dias

Calculada con UDIS Calculada con UDIS
Col. CETES 06-mar-26 13-mar-26 20-mar-26 27-mar-26 Col. CETES 06-mar-26 13-mar-26 20-mar-26 27-mar-26
Vmto 03-abr-26 10-abr-26 17-abr-26 24-abr-26 Vmto 05-jun-26 12-jun-26 19-jun-26 26-jun-26
7.20 (17.66) (10.50) (10.68) (10.63) 7.24 (5.43) 1.72 167 1.69
7.45 (10.31) (10.26) (10.44) (10.39) 749 196 197 192 193
7.70 (10.06) (10.01) (10.19) (10.14) 774 220 20 216 218
o) (282 () (B0 (E8) 7.99 245 246 241 242
820 (9:57) (9:52) (9.70) (965) 8.24 2.69 2.71 2,66 267
845 (932) (9:27) (949) (940) 8.49 294 2.9 2.90 292
8.70 (9.08) (9.02) (9.20) (9.15)
s (8.83) (878) (8.96) (8.91) 8.74 3.19 320 315 3.16
9.20 (8.58) (853) (871) (8.66) 8.99 343 345 339 34
9.45 (8.34) (8.29) (847) (8.41) 9.24 3.68 3.70 364 3.66
9.70 (8.09) (8.04) (8.22) (8.17) 9.49 3.93 394 3.89 3.90
9.95 (7.84) (7.79) (7.97) (7.92) 9.74 417 419 413 415
10.20 (7.60) (7.55) (7.73) (7.67) 9.99 4.42 4.44 4.38 4.40
10.45 (7.35) (7.30) (7.48) (7.43) 10.24 467 4.68 463 4.64
10.70 (7.10) (7.05) (7.23) (7.18) 10.49 491 493 4.87 4.89
cipio no mueven sus tasas de referencia INVERSIONES Por el momento, si s6lo puede inver-

para estudiar las implicaciones del
mismo y los efectos en la inflacién que
pueda tener una disrupcién en las cade-
nas de suministro globales.

Por ello, es casi imposible que la FED
mueva su tasa el 18 de marzo, a pesar de
la pérdida de empleos en febrero y el alza
en la tasa de desempleo en EU a 4.4%. En
el caso de Banxico, las autoridades no han
sefalado nada, pero si para marzo 26 el
conflicto ya concluyd, aunque la inflacion
subyacente ha subido, es probable que si
reduzcan en -0.25% su tasa de referencia
a6.75%, lo que seria una decision impru-
dente. Si el conflicto no ha concluido,
haria muy mal en bajar su tasa.

El ddlar concluye en 17.7950 pesos
al mayoreo. Si compr6d dolares en
17.60, mantenga la posicion hasta que
el conflicto concluya. Si no ha com-
prado dolares, hay que esperar un poco.
Solo si sube por encima de 18.20, hay
que comprar. Estamos ante un evento
inesperado, los fundamentales de inver-
sion no han cambiado.

El oro termino la semana en 5,173
dolares por onza, seguimos invertidos
con salida si baja de 4,800, donde regre-
sariamos si baja y rebota. La plata ter-
mina en 84.50, el petroleo WTI en
90.50 por barril, y el gas natural en 3.20
dolares el MBTU.

tir en renta fija, siga en pesos. Banxico
paga el doble de lo que pagan los pape-
les de EU de renta fija y, ademas, si re-
almente baja su tasa en un mes, la
reduccion le dara una plusvalia adicio-
nal a su papel de deuda.

Después de haber alcanzado los
125,000 dolares, el bitcoin llegd a
60,000 y subio, después de casi traspasar
los 59,000, que marca la linea eléctrica,
es decir, el costo de la electricidad de
minar 1 bitcoin. Ha sido un piso muy so-
lido en crisis anteriores. Es una linea que
ha subido en el tiempo. Concluye en
68,200 dodlares. Vamos a esperar, si su-
pera 75,000, compramos. pg
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Tendencias

para el inversionista

Informe especial sobre las empresas de la BMV

2025: ventas aumentan poco

En 2025, las 127 emisoras que cotizan en la BMV, dife-
rentes a Bancos y Casas de Bolsa, reportaron ingresos por
8.6 billones de pesos, un incremento nominal de s6lo 3.14%
por debajo de la inflacién, por encima de los 8.33 billones
de pesos de 2024. Un afio complicado por el estancamiento
de la economia nacional y la apreciacion cambiaria, que re-
duce los ingresos en pesos facturados en otros paises, aun-
que también los pasivos en dolares contabilizados en pesos.

Como cada trimestre, en Tendencias presentamos nues-
tro resumen de todos los Estados Financieros de las emiso-
ras que cotizan en la BMV, asi como Pemex y CFE, para
poder llevar a cabo comparativos. Si s6lo consideramos a
las 127 emisoras de capital privado, sus ingresos represen-
tan el 24% del PIB, mientras que al sumar los ingresos de
las empresas publicas estatales, llegamos casi al 30% del
PIB, por lo que es un buen punto de comparacion.

Grandes temas
La temporada de resultados del cuarto trimestre del
2025 (4T25) resultd mayormente neutra, reflejo de la situa-

cioén econdmica nacional.
La BMV gan6 29.88% durante el 2025

68,000

— BMV: IPyC
=——— PROM. DE 28 DIAS

64,000 '

60,000

56,000 v

52,000

48,000
1 2025 1

Los Ingresos Totales reflejan un entorno de consumo
aun débil en México, efectos negativos por Tipo de Cambio
y afectaciones por las politicas migratorias en EU, asi como
afectaciones por la moderacion en el ritmo de crecimiento
en las carteras de crédito y menores tasas de interés, que, a
pesar de haber disminuido, no lograron impulsar el creci-
miento nacional.

Parece claro que una leccion que deja 2025 es que en
los negocios, primero debe haber confianza, e incluso una
tasa de interés menor queda en un segundo plano.

Al interior de los reportes, observamos que el flujo ope-
rativo se beneficio por el entorno de mayores precios finales,
menor presion en costos y distorsiones positivas importantes
por partidas no recurrentes y eficiencias. Ante un entorno
complicado, las grandes empresas nacionales optaron por
trabajar en ser mas eficientes en su operacion interna, reducir
costos; quitarse grasita como se dice coloquialmente.

Por sectores
En Telecomm hay resultados alentadores, apoyados por
los incrementos en nimeros de suscriptores, destacando te-

Las de Mayores Activos

No. Emisora Activo Activo

Razon Social Total 2025 Total 2024 Var.

miles de pesos miles de pesos (%)
1 América Movil 1,799,615,605  1,793,920,957 0.32
2 Fom. Econ. Mexicano 795,877,490 851,535,997 (6.54))
3 Grupo México 755,359,928 766,757,833 (1.49),
4 Cemex 521,413,957 567,439,709 (8.11)]
5 Grupo Elektra 503,302,859 479,257,324 5.02
6 Wal - Mart de México 495,273,263 493,893,065 0.28
7 Fibra UNO 414,841,337 354,843,737 16.91
8 Grupo Ind. Bimbo 409,805,162 416,804,186 (1.68)]
9 KOF Subsidiaria de Femsa 314,539,424 307,986,285 2.13
10 El Puerto de Liverpool 312,735,701 280,729,391 11.40
1 Comision Federal de Electricidad 2,724,075,570  2,651,004,968 2.76
2 Petroleos Mexicanos 2,240,661,723  2,208,752,583 1.44




Las de mayores pasivos

Las de Mayores Utilidades Netas

No. Emisora Pasivo Pasivo No. Emisora Resultado Resultado
Razon Social Total 2025 Total 2024 Var. Razon Social Neto 2025 Neto 2024 Var.
miles de pesos miles de pesos (%) miles de pesos miles de pesos (%)
1 América Movil 1,371,943,231 1,361,736,636 0.75 1 Grupo México 105,016,877 87,956,306 19.40
2 Fom. Econ. Mexicano 466,525,490 470,404,506 (0.82), 2 América Movil 88,117,047 27,591,466 219.36
3 Grupo Elektra 442,291,255 398,726,312 10.93 3 Wal - Mart de México 49,890,741 53,827,384 (7.31)
4 Grupo Ind. Bimbo 289,550,691 289,106,516 0.15 4 Industrias Pefioles 34,198,824 4,320,661 691.52
5 Grupo México 282,851,307 285,022,287 (0.76) 5 Fom. Econ. Mexicano 33,053,117 40,235,516 (17.85)
6 Cemex 276,207,353 308,094,948 (10.35), 6 Fibra UNO 27,049,323 10,006,952 170.31
7 Wal - Mart de México 259,693,202 261,017,596 (0.51) 7 KOF Subsidiaria de Femsa 25,015,600 24,548,774 1.90
8 Teléfonos de México 242,452,524 218,562,873 10.93 8 Arca Continental 23,969,723 23,799,707 0.71
9 Fibra UNO 165,333,458 167,064,700 (1.04), 9 AC Bebidas, S. de R.L. de C.V. 21,949,660 21,376,612 2.68
10 KOF Subsidiaria de Femsa 160,510,783 157,444,724 1.95 10 Cemex 17,456,196 19,959,034 (12.54)
No.  Empresas Productivas del Estado No. Empresas Productivas del Estado
1 Petroleos Mexicanos 4,110,507,252 4,192,528,319 (1.96) 1 Comision Federal de Electricidad 139,032,063 (271,574,012) 48.81
2 Comisién Federal de Electricidad 2,010,993,918 2,099,497,725 (4.22) 2 Petroleos Mexicanos (45,201,590)  (780,587,954) 94.21

lefonia movil e internet, asi como expansiones generaliza-
das en rentabilidad por sinergias, eficiencias, mejor apro-
vechamiento de su red, enfoque hacia clientes de alto valor,
servicios de mayor valor, como planes de postpago, solidos
desempefios en las operaciones fuera de México y base de
comparacion baja por gastos no recurrentes durante el
4T24.

En cuanto a materiales se refiere, el sector ha mostrado
buen desempefio, con volumenes en México que mejoran
gradualmente, sobre todo en cemento, impulsados por pro-
yectos de infraestructura. En EU, la demanda residencial
sigue débil, mientras que infraestructura e industrial regis-
tran mejores resultados. El alza en los precios de los meta-
les: cobre (22.0%), oro (55.6%) y plata (73.7%) también
impulsa la rentabilidad.

Consumo basico. Este sector, en general, sigue repor-
tando cifras débiles y con desaceleracion en ingresos, pero
con mayor estabilidad, pese al débil entorno macroecono-
mico en México. En el caso de las embotelladoras, se ob-
servd una mejora en la tendencia de volumenes de venta.
Tradicionalmente la celebracion de mundiales de futbol in-
crementa el consumo de bebidas, asi como la compra de
productos en los supermercados.

orcentualmente

Las mas endeudadas

No. Emisora PT/AT PT/AT
Razén Social 2025 2024
1 Grupo Aeroméxico, S.A.B. de C.V. 108.23%  114.10%
2 Teléfonos de México 101.33% 89.52%
3 Volaris 95.33% 93.60%)
4 Grupo Viva Aerobus 95.08% 91.28%)
5 Grupo Pochteca 90.80% 84.12%
6 Farmacias Benavides 90.08% 93.20%)
7 Alsea 89.11% 88.57%)
8 Sitios Latinoamérica, S.A.B. de C.V. 88.66% 90.71%)
9 Grupo Elektra 87.88% 83.20%)
10 Sigma Foods, S.A.B. de C.V. (Antes Alfa) 87.81% 81.31%
No. Empresas Productivas del Estado
1 Petréleos Mexicanos 183.45% 189.81%
2 Comision Federal de Electricidad 73.82% 79.20%)

En el sector financiero, a pesar de la reduccion de la tasa
de interés de referencia por parte de Banxico, observamos
una desaceleracion generalizada de las carteras de crédito
en aquellas instituciones que reportan sus resultados a la
BMV. Durante el 4T25 continu6 la moderacion en la car-
tera empresarial en un entorno de incertidumbre, pero en al-
gunos casos, ya con mayor estabilidad, persistio la resilien-
cia del crédito al consumo. Por su parte, si bien el entorno
de menores tasas jugd en contra, el desempefio en MIN
(Margen Financiero anualizado / activos productivos pro-
medio) fue mixto, con casos alentadores como GFNORTE,
ademas de que esta misma compaiiia mantuvo atados sus
gastos y logré aumentar su utilidad operativa por arriba de
sus ingresos.

Aeropuertos presentaron una desaceleracion en ingresos
(excluyendo construccion), la cual se explica tanto por una
desaceleracion en ingresos aeronauticos (6.14%), como no
aeronauticos (6.57%); asimismo, el trafico de pasajeros
muestra un menor crecimiento. Al igual que bebidas y su-
permercados, asi como hoteles, esperamos una recupera-
cioén importante por el Mundial de Futbol en los primeros 3
trimestres del afio.

El sector industrial cerr6 el 4T25 por con demanda mo-
derada, presion en precios y costos elevados. En este con-
texto, GCARSO tuvo un trimestre desafiante, con caida en
ventas y fuerte disminucién en EBITDA, afectado por la
apreciacion del peso, mayores costos operativos y cargos
no recurrentes en el segmento Materiales por el cierre de
planta de Nacional de Cobre.

Perspectivas:
Los reportes al 4T25 son reflejo del estancamiento de la

economia nacional.
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86 Grupo Gicsa, S.A.B. de C.V. 85 GICSA 773 5,983,846 8.65 4,323,205

(19.15) 1,928,917 97.84 72.25 3224 77,439,333
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Total 2025 Indice de P/Valor
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Notas:
1/Los datos del Indice de bursatilidad corresponden a junio de 2022.
NOTA: En el caso de la Fibras para las ventas se consideraron los ingresos por arrendamiento de propiedades.
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Total 2025 .
N Indice de
bursatilidad/1
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Notas:
Las empresas que entraron a la muestra fueron: AERO, ESENTIA, FIDEAL, RCENTRO y RUBA.
Las empresas que salieron de la muestra fueron: CTALPEK, GSANBOR y TERRA




Afio 40, Nam. 1970 SECCION C

09 de marzo de 2026

Tendencias

Informe Especial

Temas clave para empresas e inversionistas

Excelente momento para colocar deuda

* Credito productivo bancario cae

El mercado financiero mexicano atraviesa una coyuntura
excepcional, caracterizada por una liquidez historica en el
sector institucional y una tendencia a la baja en las tasas de
referencia. El crecimiento proyectado del saldo de las SIE-
FORES para 2026 es de 1.3 billones de pesos adicionales,
mismo que actia como un catalizador de demanda que las
empresas que operan en México deben capitalizar para op-
timizar su estructura de capital, reducir costos financieros y
extender el perfil de vencimientos de la deuda actual.

El mercado de capitales en México atraviesa un momento
sin precedentes. El sistema de ahorro para el retiro (SIEFO-
RES) ha alcanzado un saldo de 8.16 billones de pesos (bdp).
En Tendencias estimamos para el cierre de 2026 un creci-
miento organico de 1.3 billones de pesos adicional.

Este crecimiento se compone por aportaciones netas adi-
cionales de 700,000 mdp, considerando que en M¢xico
estan registrados 22.5 millones de trabajadores en el IMSS
y 2.5 millones de burdcratas, cuyo sueldo promedio es de
665 pesos diarios, y, producto de la reforma laboral de 2020,
el porcentaje obligatorio de aportacion por parte del patron
es del 11.5 por ciento.

Ademas de las aportaciones, los 8.16 billones de pesos,
mas lo que se vaya acumulando a lo largo del afio, generara
intereses. El promedio anual de rendimiento de las Afores
ha sido elevado, por lo que estimamos un 8% adicional
sobre el saldo base.

En esta coyuntura, las Afores tienen la necesidad impera-
tiva de colocar gran parte de este flujo masivo de efectivo.
Esto genera una ventana de sobredemanda que permite a las
empresas privadas obtener condiciones de tasa y plazo en
mejores condiciones a las del crédito bancario tradicional.

De acuerdo con las cifras de Banxico, el crédito empresa-
rial sumo al 31 de enero de 2026 una cartera de 3.7 billones de
pesos, que se compara con los 3.6 billones de pesos de enero
de 2025, es decir, un pobre incremento de so6lo 100,000 mdp.
Cabe mencionar que tan solo en febrero de 2026, en la BMV
se colocaron titulos de deuda por 45,000 mdp.

La enorme liquidez con que cuentan en este momento las
Afores y lo que entra cada bimestre por aportaciones provo-
cara que requieran invertir entre 300,000 y 400,000 mdp en
2026, en instrumentos diferentes a papeles gubernamentales,
buscando proyectos rentables de largo plazo y tasas de inte-
rés superiores a la TIIE, pero con un diferencial mucho
menor al que cobran los bancos en este momento.

Una colocacion publica en la BMV tiene un costo de es-
tructuracion entre 4.0 y 5.0% y requiere que la empresa
tenga mas de 2 afos operando con Estados Financieros Au-
ditados de los ultimos 2 afios, por lo que se debe considerar
que el tiempo de preparacion y registro para empresas que
nunca han colocado deuda ronda los 6 meses.

A diferencia de la deuda bancaria, la deuda colocada en
Bolsa no requiere garantias inmobiliarias, puede hacerse con
un plazo inicial de 3 afios, pero al vencimiento se puede
hacer una nueva colocacidon que pague ese vencimiento y
continte la deuda por mas tiempo. No requiere abonos a Ca-
pital, solo pago de intereses, y se puede usar para mejorar
pasivos existentes, nuevos proyectos, etc. El plazo para ob-
tener los recursos a partir de que se inicia el proceso toma
alrededor de 6 meses, lo que incluye la calificacion de dos
empresas independientes, elaboracion de prospecto, registro
ante las autoridades y presentacion de los titulos a posibles
compradores, todos institucionales como Afores, pero tam-
bién aseguradoras, fondos de inversion, etc.

Colocar deuda en la Bolsa es una decision estratégica
para mejorar los flujos de efectivo de la empresa y una gran
oportunidad para convertirse en una empresa de renombre,
que es parte de las grandes ligas de ese selecto grupo que co-
loca deuda publica, convencida de los valores y ventajas de
hacer negocios, sin ceder control a terceros.

Cartera al cierre de enero

La Banca privada que opera en México reporto al cierre
de enero una cartera de crédito de 7.23 bdp, colocada entre
personas y empresas. Este saldo muestra una reduccion de



Crédito Vigente Otorgado por la Banca Comercial al Sector Privado/1

s P Tasa de crecimiento
aldos en m.m.p. Variacién en m.m.p.
real anual (%)
Concepto

. . Ene.25- Dic.25- Dic.24- Ene.25-

Dic.24 | Ene.25 | Dic.25 | Ene.26 | & 26 | Ene.26 | Dic.2s | Ene.26

Cartera vigente total por destino del crédito 6,817.3 6,842.8 7,254.4| 7,237.9 395.1 (16.5) 2.6 1.9
Consumo 1,676.1 1,683.5 1,876.8| 1,879.6 196.1 2.8 8.0 7.6
Tarjetas de crédito 616.1 616.4 685.0 684.7 68.3 (0.2) 7.2 7.0
Noémina 389.6 390.4 423.8 425.1 34.7 1.2 4.9 4.9
Personales 248.6 251.3 279.0 280.4 29.1 1.4 8.2 7.5
Bienes de consumo duradero 339.0 345.3 398.4 400.7 55.4 2.2 13.3 11.8
Automotriz 297.9 304.1 353.8 356.5 52.4 2.7 14.5 13.0
Adquisicién de bienes muebles 411 41.2 44.6 44.2 2.9 (0.5) 4.6 3.2
Otros 82.8 80.1 90.5 88.7 8.6 (1.8) 5.4 6.8
Vivienda 1,416.8 1,418.7 1,490.6| 1,490.2 71.5 (0.4) 1.5 1.2
Interés social 46.8 51.7 43.6 54.4 2.6 10.8 (10.1) 1.2
Media y residencial 1,370.0 1,367.0 1,447.0 1,435.9 68.9 11.1) 1.9 1.2
Empresas y personas fisicas con actividad empresarial/2 3,575.7 3,600.3 3,725.7| 3,714.3 114.0 (11.4) 0.5 (0.6)
Agrop. silvicola y pesquero 139.2 138.8 131.0 131.6 (7.3) 0.6 (9.3) (8.7)]
Mineria 41.8 49.3 35.1 35.3 (14.1) 0.1 (18.9) (31.1)
Electricidad, agua y gas 45.5 43.6 25,1 33.7 9.9) (1.3) (25.7) (25.5)|
Construccién 557.4 571.2 594.5 592.2 21.0 (2.3) 2.9 (0.1),
Industria manufacturera 671.1 690.9 687.9 684.7 6.1) 3.2) (1.1) (4.5)
Industria alimentaria 137.4 140.0 142.8 143.2 3.2 0.4 0.2 (1.5),
Industria quimica 721 76.1 78.4 80.6 4.5 2.2 4.8 2.0
Fabricacion de productos a base de minerales no metalicos 53.2 52.7 48.7 41.8 (10.9) (6.9) (11.7) (23.5)
Industrias metalicas basicas 106.2 108.0 97.4 100.3 (7.6) 3.0 (11.6) (10.5)|
Fabricacion de equipo de transporte 61.6 61.8 62.1 57.4 4.4) 4.7) (2.8) (10.5)
Otras actividades manufactureras 240.6 252.4 258.6 261.5 9.0 2.8 3.7 (0.2)]
Comercio 625.7 626.8 667.9 670.7 43.9 2.7 3.0 3.1
Transportes, correos y almacenamiento 179.5 180.1 199.0 204.3 24.2 5.3 6.9 9.3
Informacién en medios masivos 84.4 83.7 68.7 65.6 (18.1) (3.1) (21.5) (24.5)
Servicios inmobiliarios y de alquiler de bienes muebles 423.2 428.4 443.3 442.6 14.1 (0.8) 1.0 (0.5)]
Servicios profesionales, cientificos y Técnicos 128.7 124.6 163.7 160.4 35.8 (3.3) 22.7 24.0
Servicios de alojamiento temporal y alimentos y bebidas 168.0 171.4 187.4 191.9 20.5 4.5 7.6 7.9
Otros servicios 340.3 346.7 365.9 355.3 8.6 (10.6) 3.7 (1.3))
No sectorizado/3 170.9 144.7 146.1 146.1 1.4 0.0 (17.5) 2.7)
Intermediarios financieros no bancarios 148.7 140.3 161.3 153.8 13.5 (7.6) 4.6 5.6

Nota: Cifras sujetas a revision. Los saldos y las variaciones pueden no coincidir con las sumas de sus componentes debido al redondeo de las cifras. Dado que el crédito al
sector privado incluye deuda denominada en moneda extranjera, la cual se registra a valor de mercado en pesos, la tasa de crecimiento de su saldo se ve afectada por los
movimientos del tipo de cambio. A partir de enero de 2022, tanto el saldo como las variaciones anuales del crédito bancario estan afectados por la implementacion de
nuevos criterios para la clasificacion de la situacion de la cartera de crédito, resultado de la adopcién del estandar internacional conocido como IFRS9. En particular, a partir|
de esa fecha el saldo de la cartera vigente se calcula como la suma de la cartera de crédito con riesgo de crédito en etapa 1 y la cartera de crédito con riesgo de crédito en
etapa 2. 1/Incluye el crédito otorgado por la banca comercial y por las sofomes reguladas subsidiarias de instituciones bancarias y grupos financieros (véase nota
aclaratoria del comunicado de prensa de Agregados Monetarios y Actividad Financiera del 31 de agosto de 2016). 2/La clasificacion por sector econémico se realiza con
base en el Sistema de Clasificacion Industrial de América del Norte (SCIAN) 2013. A partir de enero de 2022, hubo una revisiéon de la estadistica de crédito bancario por
actividad econdmica de las empresas y personas fisicas con actividad empresarial debido a una actualizacion de las fuentes de informacién. 3/Incluye el saldo de las
sofomes reguladas subsidiarias de instituciones bancarias y grupos financieros debido a que no se cuenta con desglose por actividad econémica.

16,500 mdp respecto al cierre de diciembre, y un muy bajo
crecimiento de 1.9% en términos reales respecto a enero del
2025.

Por grandes sectores, el crédito al consumo, con la lle-
gada de nuevos jugadores muy agresivos, muestra un saldo
de 1.87 bdp, un aumento anual de 196,000 mdp, canalizados
a tarjetas de crédito en 68,300 mdp y autos en 52,400 mdp.
Aunque las cifras son mayores a las del 2025, muestran una
desaceleracion importante.

En el caso de la vivienda, el saldo crecio solamente en
71,500 mdp en los tltimos 12 meses, muy por debajo de los
100,000 mdp de afios anteriores. El crecimiento, una vez
descontada la inflacion, es de 1.2% anual. El saldo entre di-
ciembre de 2025 y enero de este afio en vivienda media y re-
sidencial cay6 en 11,100 mdp, conforme los deudores ter-
minan de pagar sus hipotecas, y la colocacién es baja. En
Ciudad de México, la llamada “Jornada Notarial” se ha re-
trasado y ello ha retardado la firma de nuevos créditos en al-
gunos casos.

En cuanto al sector empresarial se refiere, muestra una
tasa real negativa de -0.6% en los ultimos 12 meses, con-
forme la colocacion de nuevos créditos se queda por debajo

de la inflacion. Los saldos como ya se menciono, crecieron
solo 114,000 mdp en una cartera de 3.7 bdp.

Por sectores, las mayores caidas porcentuales anuales las
encontramos en mineria -31.1%, muy afectada por el im-
pago de proveedores a Pemex, asi como generacion eléc-
trica, sin grandes proyectos que financiar; informacion en
medios masivos, es decir las empresas telefonica que se re-
tiran del pais, una baja porcentual anual de -24.5%. Del otro
lado, algunos corporativos estan pidiendo dinero, asi como
turismo preparandose para el Mundial, ademas del comercio
con un alza de 3.1%. Un dato interesante: la industria ali-
mentaria redujo su cartera en -1.5%, una cartera que normal-
mente sube, y mas en eventos deportivos.

Perspectivas:
Es buen momento para colocar deuda o pedir prestado.
Las tasas bajaran en 2026 y hay liquidez. ]

Nota
Si le interesa pedir un crédito bancario o colocar deuda en

Bolsa, comuniquese con nuestros expertos. Tel: 55 3095
3942
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Noticias empresariales

AGENDA

09 Marzo (Méx).- Balanza comercial revisada a enero.

09 Marzo (Méx).- Precios al consumidor a febrero.

09 Marzo (Méx).- Precios al productor a febrero.

09 Marzo (Méx).- Industria automotriz de vehiculos ligeros
a febrero.

09 Marzo (Méx).- Comercio exterior revisado.

09 Marzo (EU).- Inventarios mayoristas a enero.

10 Marzo (Méx).- Actividad industrial por Entidad Federa-
tiva a noviembre.

10 Marzo (Méx).- Industria automotriz de vehiculos pesa-
dos a febrero.

10 Marzo (EU).- NFIB indice de confianza empresarial a
febrero.

10 Marzo (EU).- Venta de viviendas existentes a febrero.
10 Marzo (EU).- Informe de estimaciones de la oferta y la
demanda agricola mundial.

11 Marzo (Méx).- Viajeros internacionales a enero.

11 Marzo (Méx).- Lineas de pobreza a febrero.

11 Marzo (EU).- Solicitudes de hipotecas MBA.

11 Marzo (EU).- Precios al consumidor a febrero.

12 Marzo (Méx).- Vehiculos de motor registrados en circu-
lacion a febrero.

12 Marzo (Méx).- Reporte de las economias regionales al
4T25.

PIB Total
P.P.C., en
uUsD/3

PIB Total
Absoluto en
UsD/2

“ PObIaclénl1

12 Marzo (EU).- Precios al productor a febrero.

13 Marzo (Mé¢x).- Actividad industrial a enero.

13 Marzo (EU).- Gasto de consumo personal subyacente al
4T25.

13 Marzo (EU).- indice de precios de exportacion e impor-
tacion a febrero.

13 Marzo (EU).- Precios del gasto en consumo personal al
4T25.

13 Marzo (EU).- PIB anualizado al 4T25.

13 Marzo (EU).- Gastos personales a enero.

13 Marzo (EU).- Ingresos personales a enero.

13 Marzo (EU).- Sentimiento del consumidor preliminar a
marzo.

NOTICIAS NACIONALES

TV Azteca.- Liquido6 el adeudo fiscal que tenia con el Ser-
vicio de Administracion Tributaria tras realizar un pago de
3,925 millones de pesos (223 millones de dolares). El 29 de
enero de 2026, Grupo Salinas realiz6 un pago de 10,400
millones de pesos (591 millones de dolares) que incluy¢ la
totalidad del adeudo de TV Azteca, mas 6,484 millones de
pesos (368.5 millones de dolares) del crédito fiscal de
Grupo Elektra, su unidad de comercio minorista y servicios
financieros. "Son dos adeudos, uno es de TV Azteca y el
otro es de Elektra. TV Azteca ya se pagd completo y Elek-

PIB P/Cap Inflacion/s Tasa local 3 Tasa Crec 2026 Crec 2027
usbD/4 Meses desempleo FMI/6 FMI/6

09 de marzo de 2026



INDICADORES FINANCIEROS COMPARATIVOS
. BOLSA BOLSA BOLSA Divisas por
Pais INDICE/1 31DIC"24 31DIC"25 6MAR'26 REND 2025 | REND 2026 US$
Estados Unidos DOW JONES 42,544 .22 48,063.29 47,501.55 12.97% (1.17%) 1.00
Inglaterra FTSE 100 8,173.02 9,931.38 10,284.75 21.51% 3.56% 0.75
Alemania DAX 30 19,909.14 24,490.41 23,591.03 23.01% (3.67%) 1.16
Espafia IBEX 35 11,595.00 17,307.80 17,074.40 49.27% (1.35%) 1.16
Francia CAC 40 7,380.74 8,149.50 7,993.49 10.42% (1.91%) 1.16
Canada TSE 300 24,727.94 31,712.76 33,083.72 28.25% 4.32% 1.37
Rusia RTSI (US$) 893.22 1,114.13 1,135.95 24.73% 1.96% 78.67
Japon NIKKEI 225 39,894.54 50,339.48 55,620.84 26.18% 10.49% 157.56
China SSE COMPOSITE 3,351.76 3,968.84 4,124.19 18.41% 3.91% 6.89
India S&P CNX NIFTY 23,644.80 26,129.60 24,450.45 10.51% (6.43%) 91.78
México IPC 49,513.27 64,308.29 67,313.50 29.88% 4.67% 17.71
Chile IGPA 33,683.91 52,725.49 52,007.69 56.53% (1.36%) 906.66
Brasil BOVESPA 120,283.40 161,125.38 179,364.81 33.95% 11.32% 5.27
Argentina MERVAL 2,533,634.75 3,051,616.80 2,626,114.80 20.44% (13.94%) 1,407.40
Turquia ISE NATIONAL 100 9,830.56 11,261.52 12,792.81 14.56% 13.60% 44.03
Polonia WSE WIG 79,577.32 117,240.24 120,677.13 47.33% 2.93% 3.68
1/Los puntos y los rendimientos de los mercados financieros estan expresados en la moneda local.

tra ayer se deposito el primer pago mensual", dijo la presi-
denta Claudia Sheinbaum. Elektra se hara cargo del 78%
del pago del adeudo fiscal que su holding, Grupo Salinas,
se comprometié pagar al SAT de aproximadamente 25,000
millones de pesos (1,424 millones de dolares) de los 32,000
millones (1,822 millones de doélares) que debe abonar
Grupo Salinas por concepto de impuestos pendientes. La
presidenta agreg6 que el 3 de marzo Elektra realizo el pago
de la primera de las 18 cuotas mensuales de aproximada-
mente 1,200 millones de pesos (68 millones de dolares) que
tiene que pagar la empresa para cubrir su adeudo fiscal pen-
diente de 18,500 millones de pesos. Sheinbaum dijo que el
pago de impuestos aun pendiente de las empresas que con-
forman Grupo Salinas no afecta el concurso mercantil vo-
luntario iniciado por TV Azteca.

Grupo Televisa.- Se esta apoyando en la Inteligencia Arti-
ficial (IA) para producir micronovelas, un nuevo formato
que busca expandir en 2026 en medio de un enfoque mas
disciplinado en la inversion de contenidos. Las herramien-
tas de [A estan siendo utilizadas por su subsidiaria Televi-
saUnivision tanto en la redaccidon de guiones como en la
produccion en general, revelaron directivos de la compaiiia.
"Estamos experimentando con la [A. Es una herramienta
muy importante en términos de redaccion de scripts y en la
produccion en si misma; es muy util, especialmente en mi-
cronovelas", dijo Alfonso de Angoitia, copresidente ejecu-
tivo de Televisa. Algunas micronovelas --contenidos carac-
terizados por su corta duracion que no es mayor a dos
minutos, formato vertical y transmision a través de dispo-
sitivos moviles-- estan siendo realizadas al 100% con esta
tecnologia, anadid el directivo. TelevisaUnivision lanzo
este formato en 2025 con 40 series y tiene el objetivo de al-
canzar un centenar en 2026, como parte de una estrategia
de mayor disciplina financiera en la produccion de conte-
nidos.

Izzi.- Realiz6 un aumento en los precios de sus servicios de
telecomunicaciones en el pais, como parte de un ajuste in-
flacionario. El aumento entr6 en vigor desde el 1 de marzo
de este afio y, de manera paralela, aumentara la velocidad
de sus paquetes de internet. "Ademas del ajuste, actualiza-
remos el nombre de algunos servicios principales debido a
un incremento de velocidad de internet, sin que eso impli-
que cambios técnicos ni operativos", dijo la empresa.

Axtel.- Anuncid la puesta en operacion de un punto de pre-
sencia (PoP) que conecta su infraestructura de fibra optica
en México con centros de datos en Estados Unidos. La in-
fraestructura contempla el hub MCAZ2, ubicado en McA-
llen, ciudad fronteriza con el estado mexicano de Tamauli-
pas, asi como los 55,000 kilometros de red de fibra optica
Axtel que atiende a clientes como parques industriales, in-
formo la compaiia. "Con esta implementacion, Axtel se po-
siciona como el Unico operador con red propia en México
con presencia directa en este nodo estratégico del cruce
entre México y Estados Unidos, fortaleciendo rutas de baja
latencia y alta resiliencia para el intercambio de datos entre
ambos paises", sefial6 la empresa.

Bait.- El negocio de telefonia mévil de Walmart de México
y Centroamérica, defendié la metodologia que emplea para
contabilizar a sus usuarios activos y que lo colocan como
el segundo operador mas grande en el pais, pese a las dife-
rencias con las autoridades regulatorias que solo reconocen
una tercera parte de ese conteo. Walmart México dijo que
Bait alcanz6 26.4 millones de usuarios activos al cierre de
2025, de los cuales, 8.1 millones fueron incorporados el
aflo pasado. La cifra supera por mucho el crecimiento de
Telcel, de América Movil, que es el mayor operador en Mé-
xico, pero solo sumo 63,000 nuevas lineas en 2025, o la es-
tadounidense AT&T, que afiadi6 alrededor de 1.1 millones
de clientes nuevos.
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Grupo Elektra.- No sufrira afectaciones en su calidad cre-
diticia por la reestructura que iniciara TV Azteca, dijeron los
analistas de Moody's Investors Service. La segunda mayor
televisora del pais, que entrard en concurso mercantil volun-
tario para reestructurar sus finanzas, forma parte al igual que
Elektra de Grupo Salinas. "Consideramos que la reestruc-
tura de TV Azteca no tiene un impacto material sobre el per-
fil crediticio de Elektra, dado que ambas entidades operan
bajo estructuras organizacionales independientes y la expo-
sicion economica de Elektra a TV Azteca es acotada, ya que
las transacciones entre las dos compaifiias no son significa-
tivas", dijeron los analistas de Moody's. "En lo relativo al
segmento comercial de Elektra, una proporcion relevante de
sus actividades de publicidad es realizada a través de los ca-
nales de TV Azteca". La calificacion crediticia de Elektra se
ubica para Moody's en 'A+.mx', con perspectiva estable.

antes. En Argentina, este indicador subio 13.8%.
La caida de Burger King en México "refleja presiones con-
tinuas en la marca a pesar de mejoras operacionales gradua-
les", dijo Christian Gurria Dubernard, director general de
Alsea. El flujo operativo --excluyendo efecto de la IFRS16
y el efecto relacionado con la reexpresion por la hiperinfla-
cion en Argentina—se incremento6 2.7% de 2024 a 2025,
sin embargo, el margen de ganancia de 14.1% que estuvo
90 puntos base por debajo de 2024.

Coca-Cola Femsa.- Propondra a sus accionistas la creacion
de un fondo de recompra de acciones por 5,000 millones de
pesos, que podria ejercerse durante el 2026, el mismo monto
aprobado en 2025. Los accionistas votaran la propuesta en la
Asamblea Ordinaria programada para el martes 24 de marzo,
de acuerdo con la convocatoria difundida a través de la Bolsa
Mexicana de Valores. El Consejo de Administracion también



sometera a votacion el pago de un dividendo. Los detalles
sobre este beneficio para los accionistas se daran a cono-
cer a mas tardar el martes 3 de marzo.

Coca-Cola Femsa (KOF).- Propuso el pago de un di-
videndo de 7.74 pesos para los titulos serie 'B' y serie 'L
que circulan en unidades vinculadas 'KOF UBL', en 4
exhibiciones de 1.935 pesos. La propuesta de dividendo
corresponde a 0.9675 pesos por accion en favor de sus
tenedores. El dividendo sera pagado en 4 exhibiciones
de 0.241875 pesos en abril, julio, octubre y diciembre
de este afio. "El dividendo y fechas de pago se encuen-
tran sujetos a la aprobacion de la asamblea anual de ac-
cionistas que se celebrara el 24 de marzo del 2026", dijo
Coca-Cola Femsa. El dividendo que pagara la empresa
por cada titulo de la serie UBL representa un rendi-
miento de 4.1% tomando en cuenta el cierre de 187
pesos de la accion en la Bolsa Mexicana de Valores el 3
de marzo.

Nemak.- Sus accionistas aprobaron conformar un fondo
de recompra de 1,000 millones de pesos (57 millones de
dolares) para adquirir acciones propias durante este afio.
La conformacion del fondo de recompra fue aprobado du-
rante su asamblea de accionistas celebrada el 4 de marzo
en San Pedro Garza Garcia, Nuevo Ledn. En la asamblea,
los accionistas también aprobaron el nombramiento de
Jorge Guajardo Gonzalez como integrante de su consejo
de administracion. Los accionistas ratificaron al resto de
los integrantes de su consejo de administracion.

Peiioles.- Registré un crecimiento de 48% en sus ventas
durante el cuarto trimestre de 2025, impulsado por ma-
yores precios del oro y la plata. Sus ingresos se vieron
favorecidos principalmente por el entorno de altos pre-
cios de ambos metales, mejores precios de realizacion y
mayores volimenes vendidos de concentrados y cobre
matte. Estos factores compensaron la disminucion en
los volimenes de venta de plata, oro, zinc, plomo y
cobre, informo6 la empresa. Durante el periodo, la plata
incremento su cotizacion 73.8%, mientras que el oro
avanzo 55.3%. En el trimestre, el flujo operativo au-
mento6 85.7%, impulsado por el alza en los ingresos. En
tanto, la utilidad neta ascendid a 552 millones de dola-
res, un incremento de 478.7% frente a los 95.4 millones
de dolares registrados en el cuarto trimestre de 2024.

Minera Fresnillo.- Tiene planeado pagar a sus accio-
nistas un dividendo 1.2892 doélares por accion, aprove-
chando los buenos resultados que tuvo el aflo pasado
por los altos precios de los metales preciosos. El divi-

dendo equivale a un pago total de 950 millones de do-
lares, lo cual representa un récord en el beneficio que
entregara a sus accionistas. "El consejo también consi-
dera pagar dividendos extraordinarios en caso de acu-
mular un saldo de caja considerable, considerando cual-
quier necesidad extraordinaria de efectivo, como la
adquisicion mencionada, junto con las perspectivas de
los precios de los metales y la generacion de efectivo
prevista en periodos futuros", dijo la minera. La fecha
de la entrega del dividendo de Fresnillo no fue revelada.

Esentia Energy Sistems.- Compaifiia que comercializa
gas natural en México y que debutd en el mercado bur-
satil local en noviembre de 2025, dijo que incrementara
en 50% su capacidad de transporte del hidrocarburo en
alianza con Siemens Energy. Esta tltima firma anuncio
la construccion de 2 nuevas unidades de turbocompre-
sion para incrementar la capacidad y confiabilidad del
sistema eléctrico nacional. El incremento de la infraes-
tructura de transporte de gas natural le permitira a Esen-
tia Energy pasar de 1,300 millones de pies cubicos
(MMpcd) a casi 2,000 millones cuando concluyan las 3
fases de expansion. Ambas empresas prevén que las tur-
binas y compresores lleguen al pais en 2027, en linea
con la ventana de ejecucion de la Fase 11 (2026 -2028).

Alpek.- Contintia con la optimizacion de su huella de
produccion de PET reciclado ante el proximo cierre de
una planta en Argentina. Diversos medios locales, como
El Clarin y Mundo Poder, informaron sobre la decision
de cerrar la planta de Ecopek, ubicada en la provincia
de Buenos Aires, el 31 de marzo, con base en un comu-
nicado de la compafiia. La decision estaria relacionada
con una menor demanda --aunada a una baja expecta-
tiva de recuperacion-- y con la competencia de produc-
tos provenientes de China. La planta de Ecopek fue ad-
quirida en 2014 como parte de la estrategia de
expansion hacia productos reciclados. Alpek mantiene
operaciones en Argentina con un centro de manufactura
de PET virgen, de acuerdo con Mundo Poder. Este seria
el segundo cierre de una planta de PET reciclado de
Alpek en el mes. Hace unas semanas se informoé sobre
el cese de operaciones, previsto para el 15 de marzo, de
una instalacion ubicada en el estado de Pensilvania, en
Estados Unidos, en medio de presiones por los elevados
costos de materias primas para la elaboracion de pro-
ductos reciclados.

Alpek.- Redujo el monto de su programa de recompra
de acciones para 2026, en linea con su estrategia de dis-
minucion de costos y fortalecimiento financiero. Los ac-
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cionistas aprobaron destinar un monto maximo de 1,000
millones de pesos (aproximadamente 57 millones de ddla-
res) para la compra de acciones propias. El monto autori-
zado implica una reduccion de 50% respecto a los 2,000
millones de pesos asignados a este rubro en 2025. La deci-
sidn estd "en linea con el compromiso de la compaifiia con
sus iniciativas de reduccion de costos", senalo Alpek. La
petroquimica prevé inversiones de capital (capex) por 130
millones de dolares, 23% menos que el afio pasado, mien-
tras que su flujo de efectivo libre disminuiria de 163 millo-
nes a un rango de entre 100 y 150 millones de dolares.

Sanofi México.- Planea invertir 14,000 millones de pesos
(poco mas de 797 millones de dolares) hasta 2030 para for-
talecer produccion y su cadena de suministro nacional. La
compaiiia dijo que 90% de sus proveedores actuales son
empresas mexicanas y 10% son micro, pequefias y media-
nas empresas, con una contratacion de insumos y servicios
que asciende a los 1,600 millones de pesos (91 millones de
dolares). "En linea con su vision de innovacion, Sanofi des-
tina 850 millones de pesos anuales a investigacion clinica,
con 54 estudios activos en dreas como inmunologia, onco-
logia, neurologia y enfermedades raras", dijo la farmacéu-
tica. En materia de produccion, Sanofi México distribuye

mas de 100 millones de unidades de medicamentos al afo,
de los cuales 83% se destina al mercado publico el 82% se
produce en territorio nacional. Ademas de su inversion en
Meéxico, Sanofi también anuncid el nombramiento de Igna-
cio Sdez-Torres como director general de Farma para Amé-
rica Latina, con efectos a partir del 1 de marzo de 2026.

Asur.- Propondra a sus accionistas el pago de un dividendo
ordinario en la proxima asamblea programada el 23 de
abril. La propuesta del Consejo de Administracion consi-
dera el pago de un dividendo ordinario de 10 pesos por ac-
cion que seria pagadero en mayo de 2026, informd en la
convocatoria. El dividendo implicaria un rendimiento de
1.64% con base en el precio de cierre de 609.3 pesos del 4
de marzo en la Bolsa Mexicana de Valores. El dividendo
previsto para 2026 esta por debajo del dividendo ordinario
de 50 pesos aprobado en la Asamblea Ordinaria de 2025.
En esa ocasion también se aprobaron dos pagos extraordi-
narios de 15 pesos por accion cada uno.

Asur.- El trafico de pasajeros en sus terminales aumento
1.6% en febrero frente a febrero de 2026, al atender a
5,715,039 viajeros en el segundo mes del afio. Se registro
un aumento de 0.1% en el transito doméstico, que ligd cua-
tro meses al alza, asi como un avance de 3.6% en el trafico
internacional que registro también su cuarto avance al hilo
y el mayor durante ese periodo.

OMA..- Registro un avance de 5.4% en el trafico de pasajeros
en sus terminales durante febrero, lo que represento su creci-
miento 16 al hilo. "Del volumen total de pasajeros del mes, el
99.4% provino de la aviacion comercial y el 0.6% de la avia-
cion general", dijo el operador aeroportuario. El trafico nacio-
nal subid 6.5% en febrero, con lo que ligd 14 meses de incre-
mentos. Por el contrario, el trafico internacional descendio
0.3% en el mes y corto una racha de dos meses al alza. En el
acumulado del primer bimestre del afio el trafico de pasajeros
subid 5.7% frente al mismo periodo de 2025.

Viva Aerobus.- Report6 caidas en sus utilidades operativa
y neta durante el cuarto trimestre de 2025, debido a un en-
torno operativo y macroeconomico desafiante. A su vez, re-
portd un descenso de 16.9% en su utilidad neta en el pe-
riodo de octubre a diciembre de 2025, frente a los ultimos
tres meses de 2024, al ubicarse en 56 millones de pesos
(3.2 millones de dodlares). También reportd una caida de
27.8% en su utilidad de operacion en el ultimo trimestre de
2025, al ubicarse en 100 millones de pesos (5.8 millones de
dolares). Registrd un incremento de 1.8% en sus ingresos
durante el cuarto trimestre de 2025, al alcanzar un total de
680 millones de pesos (39.3 millones de dolares).



Consorcio Ara.- Recibi6 la confirmacion de su calificacion
crediticia en escala local por parte de la agencia Fitch Ra-
tings, debido a que cuenta con una so6lida posicion finan-
ciera para enfrentar las condiciones econdmicas actuales y
los retos propios de la industria de la vivienda. La califica-
cion de Consorcio Ara fue ratificada en 'A+(mex)', o el
quinto nivel en la escala nacional de activos con grado de
inversion de Fitch Ratings. La perspectiva fue ratificada en
'estable'. "Su perfil de negocio se apoya en la diversifica-
cion de ingresos por segmentos y en una gestion efectiva de
su reserva territorial, la cual provee visibilidad operativa
por mas de 15 afios", dijo Fitch Ratings, en un comunicado.
"Las calificaciones se encuentran limitadas por su escala y
niveles actuales de rentabilidad, en comparacion con otros
pares del sector". Al mismo tiempo, la calificadora estadou-
nidense ratificd en 'AA-(mex)' la nota del bono con clave
de pizarra 'ARA 21-2X".

Fibra Prologis.- Recibid la autorizacion de la nueva Co-
mision Nacional Antimonopolios de México para llevar
a cabo una oferta publica de adquisicion de los activos de
su competidor Fibra Macquarie. Prologis dijo la semana
pasada que alcanzo6 un acuerdo con Macquarie para ad-
quirir los activos de su Fibra, en una operacidon que seria
llevada a cabo con una combinacion de intercambio de ti-
tulos y un pago en efectivo. "Dicha autorizacion tendra
una vigencia de seis meses y podra prorrogarse por un
periodo adicional de seis meses, de ser necesario", dijo la
empresa. Fibra Prologis espera que el vehiculo combi-
nado reduzca gastos mediante la incorporacién de un
nuevo nivel en la estructura de comisiones, que disminui-
ria en 20% la comision sobre activos bajo gestion que ex-
cedan 10,000 millones de délares, de 50 a 40 puntos
base.

Fibra Shop.- El pasado 27 de febrero prepagd 390 millones
de pesos (22.5 millones de délares) de una linea de crédito
revolvente sindicada con varias instituciones financieras y
donde BBVA actué como banco agente. La empresa dijo
que, tras este pago, el saldo no dispuesto de esta linea de
crédito quedo en 1,520 millones de pesos (poco menos de
88 millones de ddlares). La empresa realizd esta amortiza-
cion de deuda con recursos de un crédito que contratdé con
Bancoppel por 450 millones de pesos (26 millones de ddla-
res). "Previo a esta operacion, el monto dispuesto de la linea
revolvente con BBVA ascendia a 470 millones de pesos",
dijo Fibra Shop. "Después del prepago, el saldo dispuesto se
reduce a 80 millones de pesos". Fibra Shop dijo que con esta
operacion logr6 una reduccion de 29 puntos base en el costo
financiero del crédito, ya que el financiamiento revolvente
con Bancoppel tiene mejores condiciones.

Banco Monex.- Ofrece servicios financieros a empresas
nacionales e internacionales, planea acudir al mercado bur-
satil nacional para colocar un bono por hasta 4,000 millo-
nes de pesos (231 millones de ddlares) a 3 afios en la Bolsa
Institucional de Valores (Biva). La emision sera realizada
al amparo de un programa de deuda aprobado para la em-
presa por hasta 10,000 millones de pesos. La empresa pla-
nea obtener 2,500 millones de pesos con la emision prima-
ria y otros 1,500 millones con el mecanismo de
sobreasignacion. El bono, con clave 'BMONEX 26', tendra
un vencimiento a 3 afios y pagara una tasa variable deter-
minada mediante la adicion de una sobretasa a la Tasa de
Interés Interbancaria de Equilibrio (TIIE) de Fondeo. Asi
mismo, la empresa realizara pagos mensuales de intereses.
Los recursos seran empleados por Banco Monex para el
crecimiento de su cartera crediticia. Los bonos recibieron
una nota '"HR AA+', con perspectiva 'estable’, por parte de
la agencia HR Ratings, la segunda nota més alta en la es-
cala local de activos con grado de inversion.

Bancos.- Grupo Financiero Banorte, BBVA M¢xico, San-
tander México, HSBC y Scotiabank han vendido la tota-
lidad de sus participaciones en TransUnion Mé¢xico, el
brazo de segmento de particulares de Buro de Crédito, a
la estadounidense TransUnion por 11.400 millones de
pesos mexicanos (570 millones de euros). Con esta ope-
racion, TransUnion suma un 68% controlado hasta ahora
por el grupo de bancos y aumenta su posicion en la enti-
dad hasta el 94%, segun informoé TransUnion en un comu-
nicado. TransUnion ha sefialado que operara este negocio,
la agencia de crédito mas grande de México, bajo el nom-
bre comercial de Bur6 de Crédito a partir de este mo-
mento. Por su parte, Grupo Financiero Banorte ha especi-
ficado en un comunicado que en esta operacion no se
incluye su participacion en Dun & Bradstreet, el brazo de
Buro de Crédito enfocado en el segmento comercial. La
compaiiia estadounidense espera invertir en el negocio e
introducir ofertas hechas a medida para el mercado mexi-
cano, basadas en un sistema conectado de identificacion
del consumidor para una resolucion de identidad rapida y
confiable.

Grupo Financiero Banorte.- Reubico su centro de datos
central de la Ciudad de México a Querétaro con el obje-
tivo de reducir riesgos asociados a desastres naturales y
fortalecer su infraestructura digital. Hitachi Vantara, sub-
sidiaria de almacenamiento de datos y gestion en la nube
del conglomerado japonés Hitachi, dijo que el traslado
implicé la migracion de 450 terabytes de informacion en
menos de una hora, 10 minutos antes de lo programado.
El nuevo entorno "ya ha reducido en 50% los tiempos de



respuesta de las transacciones, recortado en una hora el
procesamiento nocturno por lotes y aumentado la capaci-
dad general del sistema para respaldar el crecimiento fu-
turo", agreg6 Hitachi en un comunicado. Como parte del
proceso, Grupo Financiero Banorte actualizoé su infraes-
tructura de almacenamiento, "asegurando una transicion
sin contratiempos, sin pérdida de datos y con un tiempo
de inactividad minimo".

Banamex.- Fernando Chico Pardo, el accionista de referen-
cia y presidente del consejo de administracion de Grupo Fi-
nanciero Banamex, dijo que reingresar al segmento de
banca corporativa y de inversion es una prioridad para el
grupo bajo su liderazgo, por lo que ya avanza en la recons-
truccion de esta vertical de negocio. En general, Banamex
buscara reconstruir y fortalecer los negocios que se queda-
ron en manos de Citigroup tras el proceso de separacion de
ambas instituciones, aunque con especial foco en la banca
institucional. "Con la compra del 25% [de Banamex a Citi]
termino el no-compete, por lo que ya nos estamos dando a
la tarea de empezar a reconstruir las areas", dijo Chico
Pardo durante la 34 Reunion Plenaria del banco mexicano,
la primera en la que participa desde que asumio la presiden-
cia del consejo. "Quiero que Banamex acompaiie a sus
clientes en todos los negocios que necesiten".

Uala.- Una fintech originaria de Argentina que cuenta con
licencia para operar un banco en México, recab6 195 millo-
nes de dolares en una ronda de inversion liderada por
Allianz X, el brazo de inversiones estratégicas de la multi-
nacional de servicios financieros Grupo Allianz. La ronda,
que fue la sexta para el neobanco fundado en 2017 y lo
valud en 3,200 millones de délares, contd con la participa-
cion de inversionistas nuevos y existentes, entre los que es-
taban Stone Ridge Holdings Group, Tencent, TABLE Hol-
dings, L.P., Soros Fund Management y D1 Capital Partners.
"Estamos construyendo la plataforma bancaria mas integral
e innovadora de la region, y agradecemos la confianza sos-
tenida de nuestros inversores", dijo Pierpaolo Barbieri, fun-
dador y director general de Uala. "Nos

El Banco Nacional de Comercio Exterior (Banco-
mext).- Planea recabar hasta 15,000 millones de pesos
(866 millones de dodlares) con la venta de dos bonos, a 3
y 10 afios, en el mercado bursatil local. El organismo pla-
nea realizar esta colocacion bajo el esquema de vasos co-
municantes, o aquel en que la emision simultanea de va-
rios titulos no puede rebasar el monto maximo definido
para la colocacion. Con el bono identificado como 'BAC-
MEXT 26' el organismo planea recabar 7,500 millones de
pesos (433 millones de dolares) a un plazo de 3 afios, con
una tasa de interés variable que tomara como referencia
la Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio (TIIE) de
Fondeo. Por su parte, el bono con clave de pizarra 'BAC-
MEXT 26X' es una emision sustentable, con la cual tam-
bién planea obtener 7,500 millones de pesos a un plazo
aproximado de 10 afios, con una tasa de intereses fija que
tomara como referencia al valor del Mbono con venci-
miento en 2036. Los recursos provenientes de esta emi-
sion seran destinados para propositos corporativos gene-
rales, como el crecimiento de la cartera de crédito
relacionada con proyectos sustentables o sociales. Los
bonos recibieron una calificacion 'AAA(mex)' de Fitch
Ratings, las notas mas altas en escala local de esta agen-
cia.

NOTICIAS INTERNACIONALES

Nu Holdings.- El neobanco brasilefio tiene potencial para
alcanzar una valuacion de 100,000 millones de ddlares du-
rante 2026, lo que implica un crecimiento de 25,000 millo-
nes frente a sus niveles actuales, dijeron analistas del banco
estadounidense Morgan Stanley, en un reporte. Morgan
Stanley elevo 3% su pronostico de ingresos netos para Nu
durante 2026 hasta 4,400 millones de dolares y 4% hasta
6,730 millones de dolares para 2027 y 5% para 2028 a
9,160 millones de dolares, debido a la expectativa de que el
banco brasilefio registre un crecimiento en sus indicadores
de crédito, un ratio de eficiencia ligeramente mas bajo y
una tasa impositiva efectiva mas baja.
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DIVIDENDOS - DERECHOS POR COBRAR

Revolut.- Solicitd una licencia bancaria para operar en Es-
tados Unidos en busca de consolidar su plataforma en Nor-
teamérica. La empresa dijo que la solicitud fue presentada
ante la Office of the Comptroller of the Currency (OOC) y
la Federal Deposit Insurance Corporation (FDIC). El neo-
banco britanico dijo que la licencia bancaria es para des-
arrollar nuevos productos, operar a lo largo de los 50 esta-
dos con supervision federal, ofrecer directamente créditos
personales y tarjetas de crédito, asi como depositos asegu-
rados a clientes. Asi mismo, la compaiia designoé a Cetin
Duransoy como el nuevo director general para Estados Uni-
dos, en sustitucion de Sid Jajodia, que se mantendra como
Global Chief Banking Officer. "Estados Unidos es un mer-
cado clave para nuestra estrategia de crecimiento. Aplicar a
una licencia bancaria federal es un importante hito hacia
nuestro gran objetivo en convertirnos en el primer gran
banco global en todo el mundo", dijo Nik Storonsky, fun-
dador y CEO de Revolut. "Esta licencia nos permitira tener
un control directo que es necesario para innovar de forma
mas rapida y ofrecer a millones de usuarios estadouniden-
ses la experiencia Revolut, mientras avanzamos para con-
seguir nuestra meta de 100 millones de usuarios".

Morgan Stanley.- Prescindira de 2.500 empleados, alrede-
dor del 3% de la plantilla del banco estadounidense, en res-
puesta a los cambios en las prioridades de la entidad y al
rendimiento laboral individual, segiin indicaron fuentes co-
nocedoras al diario '"The Wall Street Journal'. Los recortes,

Emisora Derecho Decretado No. de Cupén Ei::::::o Fecha de pagé Descripcion del derecho y Proporcion
ACTINVR Dividendo 05-ene-26 06-ene-26 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $0.05
GRUMA Dividendo 08-ene-26 09-ene-26 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN §$ 1.44
el Ml e T
VESTA Dividendo 16-ene-26 19-ene-26 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE USD $ 0.0203418898196275.
INFRAEX Distribucién 28-ene-26 29-ene-26 DISTRIBUCCION EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.30 POR CBFE.
FIBRAMQ Dividendo 29-ene-26 30-ene-26 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.6125.
FMTY Distribucién 29-ene-26 29-ene-26 DISTRIBUCCION EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.0816299947420949 PESOS POR CBFI.
FUNO Reembolso 06-feb-26 09-feb-26 REMBOLSO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.67 PESOS
FSITES Dividendo 06-feb-26 09-feb-26 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.1180250373272.
NEXT Reembolso 06-feb-26 09-feb-26 REEMBOLSO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 1.312766429.
TERRA Dividendo 10-feb-26 11-feb-26 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 6.2598514006048.
FVIA Dividendo 12-feb-26 13-feb-26 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.4031338000123.
TERRA Distribucion 13-feb-26 16-feb-26 DISTRIBUCCION EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $1.6052020032984
FIBRAPL Reembolso 24-feb-26 25-feb-26 REEMBOLSO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.7566 .
GMEXICO Dividendo 27-feb-26 03-mar-26 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 1.50
FSHOP Reembolso 04-mar-26 05-mar-26 REEMBOLSO DE CAPITAL EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.175007529718586.
FSHOP Reembolso 04-mar-26 05-mar-26 RESULTADO FISCAL EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.005493510.
FSHOP Reembolso 04-mar-26 05-mar-26 REEMBOLSO DE CAPITAL EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.175007529718586.
FMTY Reembolso 05-mar-26 06-mar-26 REEMBOLSO DE CAPITAL EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.0330866811589721.
FMTY Reembolso 05-mar-26 06-mar-26 REEMBOLSO DE CAPITAL EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.1614888782263
FIHO Reembolso 06-mar-26 09-mar-26 REEMBOLSO DE CAPITAL EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.15 .
FIBRAMQ Distribucion 11-mar-26 12-mar-26 RESULTADO FISCAL EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.6125.
CEMEX Dividendo 11-mar-26 12-mar-26 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.002250.
FIHO Reembolso 11-mar-26 12-mar-26 REEMBOLSO DE CAPITAL EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.3562338495659112.
FIBRAMQ Reembolso 11-mar-26 12-mar-26 RESULTADO FISCAL EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.6125.
DANHOS Distribuciéon 12-mar-26 13-mar-26 RESULTADO FISCAL EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.29676901181513.
DANHOS Reembolso 12-mar-26 13-mar-26 REEMBOLSO DE CAPITAL EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.15323098818487.

que afectan a los empleados de las tres divisiones principa-
les del banco (banca de inversion, gestion patrimonial y
gestion de inversiones) estan vinculados a cambios en las
prioridades empresariales, de ubicacion, asi como al rendi-
miento laboral individual.

Mercados Financieros.- La volatilidad bursatil y el alza
disparada del precio del petroleo estaran servidas en el ini-
cio de semana. Son la respuesta previsible a la potente ofen-
siva lanzada sobre Iran, donde EE UU e Israel pretenden
forzar un cambio de gobierno que acabe definitivamente
con el régimen de los ayatolas. Los ataques de Estados Uni-
dos e Israel han acabado con la vida del lider supremo irani,
el ayatola Ali Jamenei, pero Irdn no renuncia ni mucho
menos a las represalias y toda la region esta en alerta ma-
xima. Estados Unidos e Israel aspiran a una operacion qui-
rirgica, tras la que Iran deje ser el enemigo permanente.
Pero son muchas las incertidumbres que rodean a un con-
flicto que, de prolongarse en el tiempo, puede convertirse
en una evidente amenaza para el crecimiento, capaz de res-
catar los fantasmas de la inflacion. El transito de petroleros
por el estrecho de Ormuz, la via por la que circula el 20%
del crudo que se consume en el mundo, esta suspendido y
el cierre de aeropuertos de Oriente Proximo —incluido el
de Dubai, el mas transitado del mundo— esta creando un
caos en el trafico aéreo mundial. Los inversores van a so-
pesar el 2 de marzo la capacidad de respuesta de Iran y su
guardia revolucionaria y, ante la duda, la previsible reac-



cion sera vender. Con mas intencion aun en un mercado
que se resiste a las correcciones y que esta plagado de co-
tizadas que acumulan subidas de hasta tres digitos en el ul-
timo afio y con elevadas valoraciones. En momentos de
maxima incertidumbre, el movimiento inmediato de los in-
versores suele ser deshacer posiciones, en especial en los
activos de mas riesgo, como ya se vio el sabado en el bit-
coin. Primero disparar y luego preguntar. Y el alza del pe-
troleo va a ser el detonante claro para esas ventas, a pesar
del aumento de produccion para abril decidida por la OPEP,
de 206.000 barriles diarios.

Mercados Financieros.- La sacudida provocada por el vio-
lento ataque de Estados Unidos e Israel contra el régimen
irani sigue repercutiendo en los mercados financieros glo-
bales. El factor que mas preocupa es el petréleo, pues el si-
bito aumento de su precio tiene consecuencias negativas de
largo alcance y transversales para el conjunto de la econo-
mia. El fantasma de 2022 vuelve a aparecer. En este con-
texto, el pais que inici6 las hostilidades no es el peor parado:
Wall Street resiste mejor el golpe que el resto del mundo, al
menos de momento. Tras una caida del 3% en las bolsas eu-
ropeas el 3 de mmarzo, después de un desplome del 3,5%
en los mercados asiaticos, la Bolsa de Nueva York limit6 sus
pérdidas al 0,9%. Es la segunda sesion consecutiva con el
mismo patron: los mercados bursatiles globales caen con
fuerza mientras Wall Street muestra mayor resistencia. Aun
asi, fue necesario que Donald Trump se arremangara para li-
mitar los danos. El presidente de Estados Unidos anuncio
durante la sesion bursatil que su pais esta preparado para
asegurar y escoltar a los petroleros que atraviesen el estre-
cho de Ormuz. El anuncio hizo retroceder los precios del pe-
troleo, que se habian recalentado después de que esta zona
clave de transito quedara practicamente abandonada por los
petroleros ante las amenazas del ejército irani y la creciente
reticencia de las aseguradoras. El alivio durd poco, ya que
el precio del crudo terminé retomando su tendencia alcista.
Aun asi, el movimiento basto para reducir a la mitad o in-
cluso a un tercio las pérdidas de los indices de Wall Street.

Mercados Financieros.- Las bolsas se desplomaron el jueves
y otro repunte en los precios del petréleo dispard los rendi-
mientos de los bonos, mientras el conflicto que se intensifica
en todo Oriente Medio aument6 el temor de los inversores
sobre el suministro de energia, una mayor inflacion y un cre-
cimiento mas lento. Los datos de empleo de EE.UU. del vier-
nes, y cualquier indicio del impacto de la IA en el mercado la-
boral, desviaran la atencién de Oriente Medio, al menos
temporalmente. A medida que los precios de la energia se dis-
paran, los mercados apuestan a que los banqueros centrales
no repetiran el guion de 2021-2022 de ignorar los choques de

oferta y el posterior repunte de la inflacion "transitoria". Pa-
rece que esa es la apuesta de los operadores: ahora solo se
descuenta un recorte de tasas de la Fed este afo, y no seria
hasta octubre; otro recorte del BoE ni siquiera esta completa-
mente descontado; el BCE es mas propenso a subir que a
bajar; y el RBA podria incluso volver a subir este mes.

Apple.- Anunci6 el lanzamiento de una version mas econd-
mica de sus dispositivos iPhone 17 y iPad Air. El iPhone
17¢e incorpora el chip A19 de la compafiia estadounidense,
asi como un modem celular C1X y una camara de fusion de
48 megapixeles, entre otras caracteristicas. El precio sera
de 14,999 pesos para la version de 256 gigabytes y 19,999
pesos para la version de 512 gigabytes. "El iPhone 17¢
combina un rendimiento extraordinario con las funcionali-
dades favoritas de nuestros usuarios a un precio excepcio-
nal, convirtiéndolo en una gran opcion para aquellos usua-
rios que estan pensando en cambiarse a la familia iPhone
17", dijo Kaiann Drance, vicepresidenta de Worldwide
iPhone Product Marketing de Apple, en un comunicado.
"Nuestros clientes quieren un producto que dure, y el
iPhone 17e ofrece exactamente eso". El nuevo iPad Air in-
corpora el chip M4 de Apple, que es hasta un 30% mas ra-
pido que el chip M3, asi como los ultimos chips de conec-
tividad de silicio N1 y C1X, ademas de ser compatible con
Wi-Fi 7. El precio sera de 14,999 para el modelo de 11 pul-
gadas, 128 gigabytes y conectividad Wi-Fi, hasta 36,499
pesos para la version de 13 pulgadas, 1 terabyte y conecti-
vidad Wi-Fi+Celular. Tanto los teléfonos como las tabletas
estaran disponibles a partir del 11 de marzo --con preventa
a partir del miércoles 4 de marzo--, y las reservas se podran
realizar a partir del miércoles 4 de marzo.

Apple.- Esta en conversaciones con Google, la principal
subsidiaria del conglomerado Alphabet, para llevar a cabo
la instalacion de servidores dentro de sus centros de datos
para ejecutar una proxima version de su asistente de inteli-
gencia artificial Siri, reporto el portal The Information. El
informe indica que Apple ya depende de Google Cloud
para servicios como almacenamiento en linea y entrena-
miento de modelos de inteligencia artificial. La necesidad
de Apple de potencia de procesamiento de inteligencia ar-
tificial podria aumentar si la nueva version de Siri, cuyo
lanzamiento esta previsto para este aiio, tiene éxito entre los
usuarios, de acuerdo con el reporte, que afiade que esta po-
dria ser una de las razones por las que Apple esta en con-
versaciones con Google para alojar el producto.

Nvidia.- Invertira un total de 4.000 millones de dodlares
(3.421 millones de euros) en los fabricantes estadouniden-
ses de materiales Opticos Coherent y Lumentum con vistas



a apoyar sus labores de [+D y respaldar sus capacidades de
fabricacion. Segun se desprende de dos comunicados emi-
tidos por Nvidia, los acuerdos suscritos con ambos son "no
exclusivos", pero incluyen derechos sobre los productos fa-
bricados y compromisos de compra por valor de miles de
millones de dblares. Ademas, invertira 2.000 millones de
dolares (1.710 millones de euros) en cada uno de los fabri-
cantes para crear las condiciones adecuadas para colmar
"las necesidades de los futuros centros de datos de IA". En
este sentido, Nvidia ha indicado que los convenios persi-
guen avanzar en la fotonica de silicio.

Oracle.- El gigante tecnoldgico estadounidense evalia eli-
minar miles de puestos de trabajo como parte de sus esfuer-
zos para hacer frente a la falta de liquidez provocada por
las fuertes inversiones en la expansion de sus centros de
datos destinados a la inteligencia artificial (IA). Los recor-
tes afectaran, segiin ha adelantado 'Bloomberg', a varias di-
visiones de la compaifiia y podrian comenzar tan pronto
como este mes, de acuerdo con personas conocedoras del
asunto que solicitaron el anonimato al tratarse de planes
autn no publicos.

Broadcom.- Quiere convertirse en uno de los grandes ga-
nadores del boom de la inteligencia artificial. La compafiia
prevé que sus ventas de chips de IA superen los 100.000
millones de dolares anuales en 2027, un objetivo que su-
pondria entrar de lleno en un mercado dominado actual-
mente por Nvidia. El consejero delegado de la empresa,
Hock Tan, explicé durante una conferencia telefénica con
analistas que la compaiiia ya ve un camino claro para al-
canzar ese nivel de ingresos. “Tenemos perspectivas de lo-
grar ese hito en 20277, sefnal¢ el directivo, quien afadio
que Broadcom ya ha asegurado la cadena de suministro ne-
cesaria para sostener ese crecimiento. La compaiia pro-
yecta que los ingresos por chips de A ascenderan a 10.700
millones de ddlares en el trimestre actual, por lo que alcan-
zar un ritmo anual de 100.000 millones de dolares repre-
sentaria un gran avance. Broadcom reporté 20.000 millo-
nes de dolares en ventas de IA en 2025.

Prisa.- Ha presentado, en su Capital Markets Day (CMD),
la hoja de ruta para los proximos cuatro afios en sus unida-
des de negocio de educacion y medios de comunicacion. El
presidente del Grupo, Joseph Oughourlian, ha explicado asi
su punto de partida: “Con total transparencia, les puedo ga-
rantizar que hoy somos una compaiiia mas solida y mejor
preparada para crecer. Y vamos a crecer con disciplina, re-
alismo y una gran ambicion”. Las grandes cifras que re-
coge el Plan apuntan a que en 2029 los ingresos de PRISA
aumentaran hasta los 1.120 millones de euros y que el
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EBITDA lo hara hasta los 240 millones, con un margen del
21%. La generacion de caja tendra un recorrido positivo,
hasta lograr 100 millones de cash flow operativo al cierre
del periodo, que también contempla la reduccion del apa-
lancamiento, hasta situarse por debajo de 3x la ratio deuda
neta/EBITDA. “Tanto para Santillana como para PRISA
Media, vamos a fortalecer el negocio, impulsar nuevas vias
de ingresos y apoyarnos en la innovacion, la inteligencia
artificial y el talento interno para maximizar nuestra llegada
y aprovechar las oportunidades de negocio”, ha defendido
el presidente.

Telecomunicaciones.- El Mobile World Congress (MWC)
Barcelona 2026 ha abierto sus puertas este 2 de marzo con
una declaracion de guerra silenciosa pero contundente. En
su vigésima edicion en la capital catalana, la industria de
las telecomunicaciones ha decidido que ya no quiere ser el
espectador pasivo del banquete de datos que protagonizan
Google, Meta o Amazon. Bajo el lema “The IQ Era” (La
Era del Coeficiente Intelectual), la GSMA, la patronal que
agrupa a operadoras y fabricantes, ha anunciado el lanza-
miento de Open Telco Al una iniciativa mundial disefiada
para que las telecos dejen de ser simples “tuberias” y se
conviertan en los duefios de los cerebros que gestionan la
conectividad global. El director general de la GSMA,
Vivek Badrinath, fue el encargado de abrir la jornada inau-
gural con un discurso que marco el tono de lo que esta por
venir. Para Badrinath, el sector movil se ha convertido en
el “sistema nervioso del mundo digital”, pero este sistema
padece hoy una debilidad critica: depende de modelos de
inteligencia artificial ajenos que no estan disefiados para las
necesidades reales de las redes. “Los modelos actuales de
IA no alcanzan el nivel que requieren las telecomunicacio-
nes”, advirti6 ante un auditorio repleto. Por ello, la patronal
ha decidido tomar la iniciativa y crear una herramienta es-
pecifica que devuelva la soberania tecnoldgica a quienes
construyen la infraestructura. La justificacion de este mo-
vimiento es técnica, pero sus implicaciones son profunda-
mente politicas y econdmicas. Hasta la fecha, las inteligen-
cias  artificiales de  vanguardia, desarrolladas
mayoritariamente en Silicon Valley, han demostrado un
rendimiento inferior en tareas criticas para las operadoras.
Segtin los datos presentados este lunes, solo el 16% de las
implementaciones de IA generativa actuales se aplican re-
almente a las redes de telecomunicaciones. El resto son, en
esencia, asistentes de atencion al cliente o herramientas de
marketing.

Telefénica.- Ha presentado el 3 de marzo en el Mobile
World Congress (MWC) su propuesta denominada SOC
del Futuro, un servicio de ciberseguridad gestionada que



busca transformar el funcionamiento de los centros de ope-
raciones de seguridad tradicionales. Este nuevo modelo se
basa en un sistema cognitivo y automatizado disefiado para
fortalecer la ciberresiliencia de las organizaciones ante un
entorno de amenazas cada vez mas dinamico. La herra-
mienta integra capacidades de inteligencia artificial en las
plataformas de seguridad actuales y las combina con auto-
matizaciones desarrolladas por Telefonica Tech, permi-
tiendo que el centro no solo reaccione ante alertas, sino que
aprenda y se optimice para anticipar posibles incidentes. La
arquitectura de este proyecto unifica informacion prove-
niente de multiples fuentes, como redes de comunicaciones,
dispositivos finales, identidades digitales y entornos de
computacion en la nube. También incorpora el analisis de
la superficie de exposicion externa, es decir, los activos de
una empresa que son visibles desde internet. Al integrar
estos datos, el sistema ofrece una vision del riesgo real de
la compaiiia, lo que permite priorizar los incidentes en fun-
cion de su impacto potencial en el negocio. De esta manera,
los mecanismos de deteccion y respuesta se ajustan de
forma dinamica segln el contexto de la amenaza y la expe-
riencia acumulada en operaciones previas.

Telefénica.- Se posiciona como referente 5G dentro de la
OTAN con un centro para el desarrollo de esta tecnologia
movil. El unico espacio de pruebas 5G para operaciones
militares de Europa, el Centro de Ciberdefensa 5G, desarro-
llado por la operadora y el Ministerio de Defensa, se inte-
grara este mes en la NATO Digital Foundry, una iniciativa
de la NATO Communications & Information Agency
(NCIA), para evolucionar tecnologias disruptivas aportadas
por los paises miembros de la organizacion desde la fase
conceptual hasta la ejecucion. Telefonica ha participado
con soluciones propias basadas en 5G en mas de 15 ejerci-
cios de pruebas operativas en el perimetro de la Alianza del
Atlantico Norte, y es pionera en el despliegue de burbujas
tacticas 5G en todos los dominios: terrestre, maritimo y ci-
berespacio. Estos avances se detallan en el Mobile World
Congress (MWC) a través de la sesion *5G Operations Ex-
perimentation: Defence and Innovation in the era of Dual-
Use Technologies’.

Industria del Mévil.- En el epicentro tecnoldgico que re-
presenta el Mobile World Congress (MWC), la asociacion
GSMA ha lanzado un mensaje rotundo: el movil ya no es
solo una herramienta de comunicacion, es un pulmon finan-
ciero y social del planeta. Segun el informe La Economia
Movil 2026, presentado en la Fira de Barcelona, las tecno-
logias y servicios moviles generaron en 2025 un valor eco-
noémico de 7,6 billones de dolares en 2025 (6,55 billones de
euros) que representa el 6,4% del PIB). Las proyecciones
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para el final de la década son ain mas ambiciosas, pre-
viendo que para el afio 2030 la contribucion de este sector
escale hasta los 9,6 billones de euros, elevando su peso en
la economia global hasta el 8,4%. Este musculo financiero
se sustenta en una red de conectividad de proporciones gi-
gantescas. A comienzos de 2026, el mundo ha alcanzado
los 5.830 millones de suscriptores tinicos, lo que significa
que el 70% de la poblacion mundial ya posee un servicio
movil. Sin embargo, si se suman las lineas moviles tradi-
cionales y las conexiones del Internet de las Cosas (IoT), la
cifra se dispara hasta los 14.350 millones de conexiones
globales. Este crecimiento esta siendo impulsado principal-
mente por las maquinas y sensores, un sector que se estima
llegara a los 38.000 millones de conexiones loT para el afio
2030.

Paramount Skydance.- Planea fusionar su plataforma de
streaming con HBO Max, luego de que la semana pasada
acordo la adquisicion de los activos de Warner Bros. Andy
Gordon, el director de estrategia y operaciones de Para-
mount Skydance, dijo que la fusion de Paramount+ con
HBO Max forma parte de una estrategia de consolidacion
de sus soluciones de tecnologia y proveedores de la nube,
con la intencion de lograr eficiencias. Paramount Skydance
prevé ingresos por 69,000 millones de délares para 2026
tras adquirir los activos de Warner Bros, asi como un flujo
operativo o EBITDA de 18,000 millones de dolares durante
el mismo periodo, incluyendo 6,000 millones de dolares en
sinergias.

Netflix.- Acord6 la adquisicion de InterPositive, una em-
presa que usa tecnologia de inteligencia artificial para la
creacion de peliculas y que fue fundada por el actor Ben
Affleck. El monto de la operacion no fue revelado. La em-
presa, dijo que la adquisicion esta alineada con su plan de
ayudar a los creadores con tecnologia que les permita inno-
var. "Desde la invencion de la imagen en movimiento hasta
la transicion a lo digital, desde la captura de movimiento
hasta la produccion virtual, la tecnologia ha evolucionado
junto con los artistas que la utilizan", dijo Affleck. "Nuestro
compromiso compartido de continuar este legado hace que
unirnos sea el siguiente paso natural, ademas de las décadas
de experiencia de Netflix en la aplicacion y el escalado res-
ponsable de la tecnologia". Netflix dijo que la operacion
busca empoderar a los creadores de contenido y no reem-
plazarlos.

BYD.- La compaiiia china se ha consolidado por décimo
mes consecutivo como la marca mas vendida en el mercado
de vehiculos enchufables (BEV + PHEV) en Espana, con
3.003 matriculaciones y una cuota de mercado del 15,4%. De



ellas, 1.253 matriculaciones han pertenecido al gran protago-
nista del mes para BYD: el ATTO 2, que en sus versiones
eléctrica e hibrida enchufable DM-i se ha convertido en el
modelo enchufable mas vendido en Espafia durante el mes
de febrero, con 1.253 matriculaciones y una cuota del 6,4%.

BMW.- Parece ciencia ficcion, pero es real. El grupo auto-
movilistico BMW ha anunciado el 3 de marzo la puesta en
marcha de un proyecto piloto en su planta alemana de Leip-
zig, donde comenzara a utilizar robots humanoides en sus
lineas de produccion, gracias a la Physical Al, que combina
la inteligencia artificial con robots. El objetivo de la auto-
movilistica es integrar la robotica humanoide en la produc-
cion en serie de sus vehiculos y estudiar su posible integra-
cion en la fabricacion de baterias y componentes. “La
digitalizacion aumenta la competitividad de nuestra pro-
duccioén, aqui en Europa y en todo el mundo. La simbiosis
entre nuestra experiencia de ingenieria y la inteligencia ar-
tificial abre posibilidades completamente nuevas”, ha ase-
gurado Milan Nedeljkovi¢, actual director de produccion
del grupo aleman, pero que asumira el cargo de consejero
delegado de la compaiiia en mayo. El robot en cuestion se
llama AEON vy ya fue presentado en junio de 2025 por He-
xagon Robotics. “Tras una fase inicial de evaluacion tedrica
y pruebas de laboratorio satisfactorias, en diciembre de
2025 se realizé un primer despliegue de prueba en la planta
de Leipzig. Se prevé una nueva prueba a partir de abril de
2026 para asegurar la plena integracion de la fase piloto,
que comenzara en verano”, ha explicado la automovilistica.

Citroén.- Cerr6 febrero de 2026 con 5.082 unidades matri-
culadas de turismos y vehiculos comerciales, que equivalen
a una cuota del 4,5% y una progresion del 24% respecto a
febrero de 2025, en un mercado que crece un 8%. Asi, estos
resultados han permitido a la marca francesa posicionarse
en el 'top 8' del mercado espaiol. De estos datos, 3.227 uni-
dades correspondieron solamente a turismos, con un avance
del 22,9% sobre febrero de 2025. En el acumulado de enero
y febrero, ha entregado 5.524 turismos, un 5,7% mas en va-
lores anuales. Los vehiculos comerciales siguen siendo un
mercado esencial para Citroén, que matricula 1.885 furgo-
nes y furgonetas en febrero, que suponen un 11,7% de pe-
netracion en una categoria.

Continental.- El fabricante aleman de neumaticos y com-
ponentes para vehiculos registrd unas pérdidas netas de 165
millones en el Gltimo afio 2025 frente a las ganancias de
1.168 millones de euros de 2024, en un contexto marcado
por su reestructuracion estratégica. Su facturacion fue de
19.676 millones de euros en 2025, un 2% menos en com-
paracion con los 20.066 millones de euros que ingreso6 en
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2024. Se anot6 un beneficio neto de explotacion ajustado
(Ebit ajustado) de 2.035 millones de euros en 2025, lo que
se corresponde con una disminucion del 8% frente al ejer-
cicio 2024, con lo que el margen operativo ajustado alcanzo
en 2025 el 10,3%, 0,7 puntos porcentuales menos que en
2024.

Wallbox.- Proveedor global de soluciones de carga para ve-
hiculos eléctricos y gestion energética, cerro el ejercicio fis-
cal 2025 con unas pérdidas de 103,19 millones de euros, un
32% menos que en el aflo anterior. Los ingresos cayeron un
11%, hasta 145,1 millones. La firma llevo a cabo un fuerte
ajuste de gastos. Asi, los costos laborales y operativos se re-
dujeron un 25%, hasta 94,4 millones. El resultado bruto de
explotacion (ebitda) ajustado fue negativo en 29,5 millones
de euros, segun la empresa, mejorando un 51% anual,
mientras que el margen bruto se situo en el 38,3%, frente al
34,2% de 2024, “reflejando el impacto positivo de las me-
didas de optimizacidn operativa, mejora de procesos y efi-
ciencia implementadas”.

Thales.- El grupo aeroespacial y de defensa obtuvo un be-
neficio neto atribuido de 1.675 millones de euros en 2025,
cifra que supone una mejora del 18% respecto del resultado
contabilizado hace un afio por la compaiia francesa, que,
ademas, alcanz6 un nivel récord en la cartera de pedidos de
53.602 millones de euros, un 5,4% mas. Solo a lo largo de
2025 recibi6 encargos por 25.264 millones de euros, un
0,1% menos, de los 15.128 millones de euros que fueron a
parar a la division de defensa, 6.122 millones de euros a la
aeroespacial y 3.872 millones de euros a la de ciberseguri-
dad y actividades digitales. Hubo pedidos varios por 142
millones de euros. Las ventas anuales subieron a 22.136
millones de euros, un 7,6% mas, mientras que el sumatorio
de costos de actividad, [+D, marketing, venta o administra-
cion, entre otros, ascendio a 20.050 millones de euros, un
6,2% mas.

Petrobras.- La petrolera brasilefia ha obtenido un beneficio
neto de 19.634 millones de dolares (16.934 millones de
euros) al cierre del 2025, lo que supone un incremento del
160,8% respecto al afio anterior. Los ingresos descendieron
un 2,4% hasta situarse en los 89.195 millones de ddlares
(77.081 millones de euros) en el ultimo afio, seglin se des-
prende del informe de resultados correspondiente al 2025.
El resultado bruto de explotacion (Ebitda) ajustado se situo
en los 42.523 millones de dolares (36.751 millones de
euros), un 5,3% por encima de la cifra del afio anterior.

Opep.- En el nuevo escenario de menor suministro, la
OPEP y Rusia han decidido el 1 de marzo dar un paso al



frente con el que podria mitigarse en parte el encareci-
miento de precios del petroleo que se espera. El cartel pe-
trolero se ha reunido por teleconferencia para acordar la
produccion de abril, tal y como tenia previsto. Se esperaba
que decidiera un incremento de 137.000 barriles diarios,
con el que reanudar los aumentos de produccion que habian
quedado suspendidos durante el primer trimestre de 2025.
Pero su decision ha sido un incremento muy superior, de
206.000 barriles diarios. La decision se justifica, segun ex-
plica la OPEP en un comunicado, a la vista de “unas pers-
pectivas estables y las bajas reservas de petroleo”, sin hacer
ninguna mencion a Iran. Este pais, miembro del cartel, pro-
duce unos 3,1 millones de barriles por dia, lo que repre-
senta poco mas del 11% del total de los miembros de la
OPEP y el 3% del consumo mundial de petroleo.

Petroleo.- El cierre del estrecho de Ormuz, la via maritima
por la que circula el 20% del petrdleo que se consume en el
mundo es ya una realidad. Iran, que controla la costa meri-
dional de este paso estratégico, asegura que no ha decidido
el cierre del estrecho, aunque la Guardia Revolucionaria
asegura haber atacado este domingo tres petroleros de EE
UU y el Reino Unido en esa preciada via maritima. Navie-
ras y petroleras estan evitando la zona y buscando otras
rutas, lo que anticipa un inmediato encarecimiento del
crudo. El conflicto bélico entre Estados Unidos e Israel
contra Iran esta de hecho provocando el caos en la poderosa
industria petrolera de la region y en el transporte por mar y
al menos 150 buques cisterna se encuentran inmovilizados
en las inmediaciones del estrecho de Ormuz, segun informa
la agencia Reuters. El resultado es ya un incremento del
precio de la materia prima del 10%, hasta los 80 dolares el
barril brent, en el mercado OTC (over-the counter), en el
que se negocian operaciones bilaterales fuera de los merca-
dos regulados. La subida podria ser ain mayor cuando este
lunes abran los mercados oficiales.

Petréleo.- Su precio subia cerca de un 3% antes de la aper-
tura de las Bolsas europeas tras una nueva oleada de ata-
ques sobre Iran llevados a cabo por Israel y Estados Unidos
y de las dificultades de los buques petroleros y mercantes
para atravesar el estrecho de Ormuz, por donde circula en
torno a una quinta parte del petréleo mundial. En concreto,
el precio del barril de Brent --referencia en Europa-- subia
un 3,2% en torno a las 8.15 horas, hasta los 84,04 dolares,
al tiempo que el West Texas Intermediate (WTI), de refe-
rencia en Estados Unidos, avanzaba un 3%, hasta los 76,80
dolares. Junto al precio del crudo, también esta subiendo,
casi un 9%, el precio del gas en el mercado de futuros ho-
landes, de referencia europea, después de que el 3 de marzo
se revalorizaba un 22% al cierre de la Bolsa de Madrid.
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Petroleo.- En un reporte Moody’s sefiala que el conflicto
en Medio Oriente que comenzo el 28 de febrero de 2026
ha provocado la paralizacion del trafico maritimo a través
del estrecho de Ormuz, ya que los buques evitan esta via
fluvial clave por la que se transporta anualmente alrededor
del 20% del suministro global de petroleo. Sin embargo, si
el conflicto interrumpiera el transporte maritimo durante
un periodo prolongado, estimamos que las actuales tarifas
de los buques petroleros se mantendrian elevadas, lo que
impulsaria las ganancias de las empresas navieras con ope-
raciones significativas de buques petroleros. Esperamos
que las tarifas elevadas compensen ampliamente la reduc-
cion de la demanda que resulte de una desaceleracion eco-
ndmica provocada por el conflicto. Entre las navieras que
se beneficiarian se encuentran Mitsui O.S.K. Lines, Ltd.
(Bal negativa), Nippon Yusen Kabushiki Kaisha (Baa3 es-
table) y Stena AB (Ba3 estable). Empresas de fletamento
como Navios Maritime Partners L.P. (Ba3 estable) también
se beneficiarian del aumento de las tarifas. Esperamos que
todas las partes involucradas en el conflicto prioricen una
rapida desescalada debido a la importancia central del
golfo Pérsico para la economia mundial y a la limitada via-
bilidad de exportar petrdleo por rutas no maritimas. Desde
el inicio del conflicto, muchas empresas navieras han ins-
truido a sus buques dentro del golfo Pérsico y con destino
a dirigirse de inmediato a zonas de resguardo. Al 2 de
marzo, cerca de 3,200 buques se encontraban dentro del
Golfo y otros 500 estaban esperando afuera, segun datos
de Clarksons. El segmento de buques petroleros es el mas
expuesto. Clarksons estima que el 6% de la capacidad
mundial esta anclada dentro del Golfo y otro 2% afuera.
Hasta ahora, nueve petroleros han sido alcanzados por mi-
siles o drones, de los cuales uno, Stena Imperative, perte-
nece al conglomerado sueco Stena. Alrededor del 35% de
las exportaciones globales de crudo —equivalentes al 20%
del suministro global de petroleo— se transporta a través
del estrecho cada afio.

Petroleo.- El precio del crudo de calidad Brent, de referen-
cia para Europa, llegaba a cotizar este 6 de marzo en 87,62
dolares, el precio mas alto desde julio de 2024, con una su-
bida ligeramente inferior al 3% respecto del cierre de ayer,
lo que amplia a casi el 21% el encarecimiento acumulado
desde el 27 de febrero en su semana mas alcista desde
2020. De su lado, el costo de cada barril de petroleo West
Texas Intermediate (WTI), de referencia para Estados Uni-
dos, subia mas de un 4% para cotizar en un maximo intra-
dia de 84,90 dolares, su mayor precio también desde julio
de 2024, con una revalorizacion acumulada en la semana
de alrededor del 25%. La escalada de los precios de la ener-
gia refleja el agravamiento de la situacion en Oriente Pro-



ximo tras el ataque de Israel y Estados Unidos a Iran y la
amenaza de cierre del estrecho de Ormuz por parte del pais
persa. La Agencia Internacional de la Energia (AIE) ha ase-
gurado que sigue de cerca la situacion en la region, inclu-
yendo las posibles consecuencias de cualquier interrupcioén
prolongada del flujo energético a través del estrecho de
Ormuz, sehalando que, si bien las instalaciones de produc-
cion se han visto practicamente indemnes de los ataques, la
interrupcién del flujo de petroleo a través del paso de
Ormuz ha obligado a algunos operadores a iniciar el cierre
de la produccion.

Petroleo.- Sigue en el centro del juego geopolitico y eco-
ndmico tras la escalada en Oriente Medio. Estados Unidos
intenta recuperar el control sobre el repunte de los precios
del crudo sin aflojar la ofensiva destinada a derribar al ré-
gimen irani. En este contexto, las grandes economias per-
manecen en alerta, porque la incertidumbre en torno al
crudo alienta escenarios economicos catastroficos y se
suma a las dudas que ya rodean a la inteligencia artificial.
Las bolsas contintian moviéndose al ritmo de las bombas
que caen en Oriente Medio. Mientras Estados Unidos e Is-
rael intentan derribar al régimen irani, Teherdn responde
atacando a sus vecinos en multiples frentes. Esta situacion
cadtica ha provocado un fuerte aumento de los precios del
petroleo, ya que el trafico a través del estrecho de Ormuz
se ha desplomado, al haberse vuelto demasiado peligrosa
esta ruta maritima para la navegacion. La fuerza naval con-
junta encargada de asegurar la zona maritima cerca de
Yemen informo esta mafana de que el trafico por el estre-
cho estd actualmente cerca de cero. El encarecimiento del
barril es una mala noticia para las economias occidentales
y asiaticas. Alimenta la inflacién. También es un serio pro-
blema para Estados Unidos, donde los recortes de tasas de
interés que espera la Casa Blanca y parte del mercado de-
penden de una moderacidn de las presiones sobre los pre-
cios. Sin embargo, Washington probablemente hara todo lo
posible para recuperar el control de los precios del petroleo,
porque un fuerte repunte resulta especialmente perjudicial
en la politica interna a pocos meses de las elecciones de
mitad de mandato.

Gas Natural.- La referencia europea para el precio del gas
natural, el contrato TTF negociado en los Paises Bajos,
subia mas de un 33% en torno a las 10.40 horas, en un con-
texto marcado por una nueva oleada de ataques sobre Iran
llevados a cabo por Israel y Estados Unidos (EEUU) y la
amenaza de la Guardia Revolucionaria irani de que atacara
cualquier barco que atraviese el estrecho de Ormuz, estra-
tégico en el transporte de gas y petroleo. En concreto, el
precio del gas natural en Europa subia, en torno a las 10.38
horas un 33,2%, hasta los 57,596 euros por megavatio hora.
No obstante, esta materia prima ha llegado a intercambiarse
a un valor de 59,165 euros, lo que supone un alza del
36,8% respecto a los 43,25 euros que marcaba a cierre de
mercado el 2 de marzo.

Petréleo y Gas.- El cierre del estrecho de Ormuz esta cau-
sando un shock en los precios del petréleo y el gas natural
que, de prolongarse, amenaza con desatar una crisis energé-
tica global en toda regla. El alcance en materia econémica y
energética del conflicto que sacude Oriente Préximo se va a
medir en el tiempo en que el estrecho de Ormuz, enclave es-
tratégico por el que circula el 20% del gas y el petroleo que
se consumen en el mundo, tarde en recuperar la normalidad.
Pero mientras permanece cerrado —por decision de la Guar-
dia Revolucionaria irani o por el temor de las navieras a cru-
zarlo—, el precio del gas natural se estd disparando con
mucha mas intensidad que el del petréleo. Una brecha que se
explica porque al cerrojazo de Ormuz se suma el pardn de la
exportacion de Qatar tras el ataque a la terminal clave de Ras
Laffan. Un doble mazazo sobre un mercado de oferta rigida
y condicionado tanto por las bajas reservas con que cuenta
Europa tras el invierno como por la dura competencia de dis-
tintos paises por asegurarse el suministro. Qatar exporta a
través de ese paso maritimo el 20% del gas natural que se
consume en el mundo, cubriendo el 10% del consumo en
Europa, el 30% en China y el 40% en la India. Ahora mismo
Qatar ni produce gas ni lo exporta, y es el principal causante
del alza disparada de su precio. Asi, el gas con entrega en
abril se paga ahora a casi 55 euros el megavatio, tras encajar
un alza de casi el 80% en dos dias segin recoge el mercado
neerlandés de futuros (TTF), la referencia en Europa.

PIB Total PIB Total
Pais Poblacién/1 | Absoluto en | P.P.C., en P'ﬁspézap Inflacién/5 T:sw?e's"::' des.':;:leo C"::‘l’wflgzs Crifwsgzs
uUsD/2 uUsD/3
Costa Rica 5,265,575 0.1026 0.1690 $ 32,101.72 (2.73%) 3.25% 6.30% 3.6% 3.3%
Dominican Republic 10,815,857 0.1278 0.3361 $ 31,073.08 4.98% 5.25% 5.30% 3.0% 4.5%
El Salvador 6,628,702 0.0367 0.0883 $ 13,318.14 1.17% 4.62% 4.65% 2.5% 2.5%
Guatemala 18,255,216 0.1212 0.2828 $ 15,493.27 0.96% 3.75% 1.70% 3.8% 3.6%
Honduras 9,529,188 0.0382 0.0860 $ 9,023.22 4.23% 5.75% 5.20% 3.8% 3.5%
Nicaragua 6,676,948 0.0212 0.0638 $ 9,556.76 3.03% 5.75% 2.40% 3.0% 2.9%
Panama 4,470,241 0.0917 0.2002 $ 44,773.87 0.20% 2.14% 9.50% 4.0% 4.0%
Nota: Elaborado con datos del Fondo Monetario Internacional. 1/Poblacion estimada a 2024. 2/En millones de millones de délares a 2025.
3/PIB ajustado por Poder de Paridad de Compra. 4/PIB per Capita considerando PIB-PPC. 5/Inflacién en moneda local de cada pais en los
ultimos 12 meses de 2025. 6/Estimaciones a octubre de 2025.
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QatarEnergy.- Empresa estatal de Catar, anuncio la suspen-
sion de la produccion de gas natural licuado tras los ataques
de Iran contra dos instalaciones operativas clave, a medida
que la Republica Islamica intensificaba sus acciones de re-
presalia contra la infraestructura energética regional de sus
vecinos del Golfo Pérsico. Catar es uno de los mayores pro-
veedores mundiales de gas natural licuado. Alrededor de
20% de las exportaciones mundiales del combustible pro-
vienen del Golfo, principalmente de Catar, y se transportan
a través del Estrecho de Ormuz, que fue cerrado por Iran
tras recibir ataques militares de Estados Unidos e Israel. El
Ministerio de Defensa de Catar informé previamente que
dos drones lanzados desde Iran atacaron instalaciones en el
pais, aunque no hubo victimas. QatarEnergy dijo que la
ofensiva alcanzo sus instalaciones en las ciudades industria-
les de Ras Laffan y Mesaieed. Los futuros del gas natural
europeo se dispararon tras el cierre de esas instalaciones. El
gas natural del Reino Unido repunté cerca de 50%, mientras
que los futuros de Paises Bajos subieron mas de 45%. Por
su parte, las acciones de los exportadores estadounidenses
del combustible, Cheniere Energy y Venture Global, subie-
ron casi 7% y mas de 16%, respectivamente, en las primeras
operaciones del lunes, de acuerdo con CNBC.

AIE.- La Agencia Internacional de la Energia (AIE) ha
convocado una reunion extraordinaria este 3 de marzo para
debatir las implicaciones de la situacion de Oriente Pro-
ximo para la seguridad energética y las opciones de respon-
der ante interrupciones del suministro de petréleo y gas.
"Ante los acontecimientos en Oriente Medio y las implica-
ciones para la seguridad energética, convoqué hoy una reu-
nion extraordinaria de los gobiernos miembros de AIE para
debatir la situacion del mercado del petréleo y el gas y las
opciones para responder a las interrupciones", ha confir-
mado el director de la AIE, Fatih Birol. La organizacion ha
implementado cinco intervenciones de este tipo en los ulti-
mos 35 afios, incluyendo la Guerra del Golfo de 1991, los
huracanes 'Katrina' y 'Rita' en 2005, la crisis de Libia de
2011 y dos veces tras la invasion de Ucrania en 2022. La
AIE cuenta con 33 paises miembros, tras la reciente incor-
poracion de Colombia en febrero de 2026. Cada pais miem-
bro de la AIE tiene la obligacion de mantener reservas de
petroleo equivalentes "por al menos 90 dias de importacio-
nes netas de petrdleo” y estar preparado para responder co-
lectivamente ante interrupciones graves del suministro que
afecten al mercado petrolero mundial.

EIA .- Estima que el 84% del petréleo crudo y condensado
y el 83% del GNL que cruzaron el estrecho de Ormuz en
2024 se dirigi6é a los mercados asiaticos. China, India,
Japon y Corea del Sur fueron los principales compradores
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de crudo, lo que representa un 69% combinado de todos los
flujos de petréleo crudo y condensado de Ormuz en 2024.
En esta linea, EEUU import6 en 2024 aproximadamente
0,5 millones de barriles de petroleo crudo y condensado de
paises del Golfo Pérsico a través del Estrecho de Ormuz, lo
que representa aproximadamente el 7% de las importacio-
nes totales de petrdleo crudo y condensado del pais norte-
americano. El estrecho de Ormuz, situado entre Oman e
Iran, conecta el Golfo Pérsico con el Golfo de Oman y el
Mar Arabigo. Asi, aproximadamente una quinta parte del
comercio mundial de gas natural licuado (GNL) transito
por Ormuz en 2024, principalmente procedente de Qatar.

AIE.- El director de la Agencia Internacional de la Energia
(AIE), Fatih Birol, ha asegurado que no existe escasez de
petréleo en los mercados globales pese a las tensiones de-
rivadas de la guerra en Oriente Proximo, y ha descartado,
por ahora, una liberacion coordinada de reservas estratégi-
cas, al considerar que la situacion responde principalmente
a problemas logisticos. "Hay mucho petroleo en el mer-
cado" ha afirmado durante una visita a Bruselas, donde se
ha reunido con la presidenta de la Comision Europea, Ur-
sula von der Leyen, y con el colegio de comisarios para
analizar la evolucion de los mercados y los retos energéti-
cos que afronta la UE. El responsable de la AIE ha expli-
cado que el encarecimiento reciente del crudo --que se situa
en torno a los 80 dolares por barril-- esta ligado principal-
mente a la actual crisis geopolitica y a las perturbaciones en
el transporte del crudo, mas que a un problema de oferta.

Sempra.- Dio por terminado el acuerdo para el desarrollo
del proyecto de gas natural licuado (GNL) Vista Pacifico,
una terminal de licuefaccion en Sinaloa destinada a la ex-
portacion de gas natural, en medio de mayores presiones de
ambientalistas sobre este tipo de proyectos en la zona con-
siderada como "El Acuario del Mundo". El proyecto, que
tenia como socios a la Comision Federal de Electricidad
(CFE) y a Sempra Infrastructure Partners (SI Partners) --
que recientemente incorporé como accionista mayoritario
a un consorcio integrado por KKR y Canada Pension Plan
Investment Board-- fue cancelado en diciembre de 2025
tras cambios en las prioridades estratégicas, sefiald6 Sempra
en su informe anual presentado ante la Securities and Ex-
change Commission (SEC). "En colaboracion con la CFE,
SI Partners desarrollaba el proyecto de GNL Vista Pacifico,
una planta de licuefaccion de gas natural de mediana escala
que se ubicaria cerca del puerto de Topolobampo, Sinaloa,
Meéxico. Debido a un cambio en las prioridades de SI Part-
ners y la CFE, en diciembre de 2025 acordamos rescindir
el acuerdo de desarrollo vigente", indico la compaiiia en su
reporte de 2025. Sempra no revel6 el monto de inversion



previsto para Vista Pacifico. Sempra Infraestructura prevé
este afio la apertura del proyecto de exportacion de GNL de
Energia Costa Azul (ECA), en el estado de Baja California,
tras una inversion de 3,000 millones de ddlares.

ACS y Sacyr.- Dos de las grandes constructoras espafiolas,
han sido seleccionadas por el Sistema Nacional de Salud de
Reino Unido (NHS, por sus siglas en inglés), junto a otros
ocho socios internacionales, para participar en un programa
de renovacion de hospitales valorado en 37.000 millones de
libras (42.300 millones de euros). Segtn ha informado el
NHS en un comunicado, las 10 firmas seleccionadas traba-
jaran a partir de ahora bajo un modelo de colaboracion pu-
blico-privada para mejorar la asistencia sanitaria en el pais,
en este caso en Inglaterra. “Los 10 socios constructores han
sido elegidos tras un proceso de contratacion riguroso, justo
y transparente. En conjunto, aportan una amplia experien-
cia en la construccion de hospitales, una gran capacidad en
el mercado y un compromiso compartido de ofrecer mejo-
res hospitales tanto para los pacientes como para el perso-
nal”, asegura. Junto con ACS, que participa con su filial
Dragados, y Sacyr, las otras empresas internacionales esco-
gidas son Bovis, Integrated Health Projects (IHP), John
Graham, Kier Construction, Laing O’Rourke, Morgan Sin-
dall, Skanska y Willmott Dixon.

Novo Nordisk A/S.- Invertira 432 millones de euros (507
millones de délares) en la modernizacion de una fabrica ir-
landesa para producir su exitoso medicamento para bajar de
peso Wegovy para los mercados fuera de los Estados Unidos,
seglin informa este lunes el Irish Times. La planta proporcio-
nard una importante capacidad adicional para los medica-
mentos actuales y futuros contra la obesidad y la diabetes,
segun informo el periddico irlandés citando a la empresa far-
macéutica danesa, que confirma el importe de la inversion.

Bayer.- El gigante farmacéutico y agroquimico aleman ha
anunciado unas pérdidas de cerca de 3.600 millones de euros
para el ano 2025, debido principalmente a los elevados cos-
tos derivados de las demandas en Estados Unidos por los su-
puestos efectos cancerigenos del herbicida glifosato desde
que en 2018 adquiriera el grupo estadounidense Monsanto.
En total, Bayer se ha enfrentado a 170.000 demandas en Es-
tados Unidos por posibles riesgos de cancer, de las cuales
65.000 siguen pendientes en la actualidad. En concreto, la
empresa gasto otros 6.000 millones de euros el afio pasado
en este y otros litigios. El grupo espera ahora una resolucion
definitiva de la Corte Suprema de Estados Unidos, que aun
esta pendiente y que esta previsto que se dicte en junio. Alli
se aclarara si las demandas por la supuesta falta de adverten-
cias son admisibles segtin la legislacion de los distintos esta-
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dos, a pesar de que la Agencia de Proteccion Ambiental de
EEUU (EPA) no clasifica el glifosato como cancerigeno y no
permite que se incluyan las correspondientes advertencias en
la etiqueta del producto. Algunos estados de EE UU no se
adhieren a esta postura, lo que permite que prosperen las de-
mandas contra el grupo aleman. El tribunal debe decidir si
las clasificaciones de la EPA son vinculantes en todo el pais.
Una sentencia favorable permitiria a Bayer cerrar el capitulo
de las demandas por el glifosato.

Best Buy.- La cadena estadounidense de tiendas de electro-
nica de consumo cerrd su afio fiscal 2026, finalizado el 31
de enero, con un beneficio neto de 1.069 millones de ddla-
res (922,3 millones de euros), lo que equivale a un avance
del 15,3% respecto de los resultados anteriores. Los ingre-
sos aumentaron un 0,4%, hasta los 41.691 millones de do-
lares (35.970 millones de euros), que obedecieron a la su-
bida del 0,1% en las ventas estadounidenses, hasta los
38.278 millones de dolares (33.026 millones de euros), y
del 3,7% a nivel internacional, hasta los 3.413 millones de
dolares (2.945 millones de euros).

Adidas.- Se anot6 un beneficio neto atribuido de 1.340 mi-
llones de euros al cierre del ejercicio 2025, lo que repre-
senta una mejora del 75,4% en comparacion con el resul-
tado del fabricante aleman de ropa y material deportivo un
aflo antes, segun ha informado la empresa, que propondra
elevar un 40% el importe del dividendo anual, hasta 2,80
euros por accion. Las ventas netas en el aflo sumaron una
cifra récord de 24.811 millones de euros, lo que representa
un incremento anual del 4,8%, a pesar del impacto negativo
relacionado con el tipo de cambio, que ascendid en el ejer-
cicio a mas de 1.000 millones debido al fortalecimiento del
euro frente a varias divisas. En el mercado europeo, las
ventas de Adidas crecieron un 8%, hasta 8.136 millones,
mientras que cayeron un 1% en Norteamérica, con 5.087
millones. De su lado, aumentaron un 5% en China, hasta
3.623 millones; un 6% en Latinoamérica, con 2.926 millo-
nes; un 5% en Japon y Corea del Sur, con 1.406 millones;
y un 6% en los mercados emergentes, hasta 3.510 millones.

DHL.- Contabilizé un beneficio neto atribuido de 3.501 mi-
llones de euros en 2025, lo que supone un aumento del 5,1%
respecto al resultado de hace doce meses. Los ingresos alcan-
zaron los 82.855 millones de euros, un 1,6% menos. Por seg-
mentos, la division de envios exprés vio empeoradas sus ci-
fras en un 2,9%, hasta los 23.805 millones de euros, al tiempo
que la de cadena de suministros generd 17.689 millones de
euros, un 0,6% mas. La deuda neta de la firma crecio un
13,3%, tras situarse al cierre de diciembre en los 21.516 mi-
llones de euros, frente a los 18.998 millones de euros previos.



CRIPTOMONEDAS

A&G Global Investors.- La gestora de activos ha actuali-
zado el folleto de su fondo especializado en inversion en
criptomonedas, 'Criptomonedas FIL', para permitir su co-
mercializacion entre los inversores minoristas, ampliando
asi el acceso a este tipo de activos a través de un vehiculo
regulado. Por el momento, este instrumento financiero es-
taba Ginicamente disponible para inversores profesionales.
Ahora, y tras la aprobacion de esta modificacion, los parti-
culares podran acceder al fondo a través de su entidad fi-
nanciera o plataforma habitual. De su lado, la politica de in-
version de 'Criptomonedas FIL' se mantiene inamovible. El
fondo continuara invirtiendo a través de instrumentos fi-
nancieros cuya rentabilidad se encuentra vinculada a cada
una de las criptomonedas en las que invierte. Todo ello, tal
y como reconoce la firma en un comunicado, "bajo un en-
foque de gestion activa y con una vision de largo plazo, en
un mercado caracterizado por su elevada volatilidad, com-
plejidad y riesgo".

Criptomonedas.- El presidente de Estados Unidos, Do-
nald Trump, esta desatado. En unos dias marcados por las
tensiones geopoliticas disparadas tras la ofensiva de EE
UU e Israel contra Iran, el republicano ha abierto otro
frente de batalla, esta vez en su propio pais. En una pu-
blicacion en Truth Social, el mandatario cargd este mar-
tes contra los bancos por supuestamente “amenazar y so-
cavar el Clarity Act, la normativa que busca establecer
las reglas del juego del mercado cripto en EE UU, y ase-
gurd que el pais necesita este marco regulatorio “lo antes
posible”. Asi, Trump ha tomado posicion en la guerra
abierta entre la gran banca y la industria cripto, que esta-
116 por sus diferentes posturas sobre el pago de intereses
sobre stablecoins. “Esta industria no puede ser arrebatada
al pueblo estadounidense (...) Los bancos estan regis-
trando beneficios récord, y no vamos a permitir que so-
caven nuestra poderosa agenda cripto, que podria termi-
nar yéndose a China y a otros paises”, ha afirmado. El
pulso entre el sector bancario y las empresas cripto esta-
116 a mediados de enero, cuando el Comité Bancario del
Senado estaba llamado a votar el Clarity Act. En visperas
del debate, los legisladores paralizaron la sesion y lo hi-
cieron pocas horas después de que Brian Armstrong,
CEOQO de Coinbase, retirara su apoyo a las modificaciones
incluidas en el borrador de la normativa. El directivo no
acepto, entre otros, la prohibicion del pago de intereses
sobre las stablecoins, una reivindicacion de la industria a
la que las entidades financieras se han opuesto ante el
temor de que pueda provocar una fuga de los depdsitos
bancarios.
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INDUSTRIA DEL PLASTICO

Colgate-Palmolive.- Esta impulsando una nueva tecnolo-
gia que podria transformar la fabricacion de botellas de po-
lictileno de alta densidad (HDPE). En alianza con Polyplas-
tics y PTI, la compania presentd en The Packaging
Conference 2026 un desarrollo basado en moldeo por in-
yeccion—soplado (IBM) que permite reducir mas del 25%
el peso y los tiempos de ciclo de los envases, ampliando
ademas la ventana de procesamiento del HDPE. Durante
The Packaging Conference, realizada en el AT&T Confe-
rence Center en Austin, Texas, Jun Wang, Director Global
de Innovacion en Empaques de Colgate-Palmolive, pre-
sentd junto a Paul Tatarka, de Polyplastics USA, los resul-
tados de esta tecnologia en la conferencia magistral titulada
“The COC Game Changer — What Does This Mean for the
Industry?”. El planteamiento partié de un reto historico: el
HDPE no habia sido considerado viable para procesa-
miento eficiente en tecnologias de alta velocidad como el
moldeo por inyeccion—soplado, debido a sus limitaciones
térmicas y su estrecha ventana de procesamiento.

Moretto.- Participa en Expo Plasticos con una presencia re-
forzada tras la reciente apertura de su nueva sucursal en Que-
rétaro, México. Con esta expansion, la compania busca acer-
carse al mercado local y ofrecer soporte comercial y
servicios especializados al sector de transformacion de plas-
ticos en un entorno industrial en constante crecimiento. La
nueva sede en Querétaro funciona como una plataforma es-
tratégica para exhibir innovaciones y brindar atencion técnica
directa, consolidando la posicion de Moretto en uno de los
mercados mas dinamicos de la region. La empresa, con cinco
plantas de produccion, diez filiales comerciales y presencia
en mas de 70 paises, destaca por su enfoque en la eficiencia
productiva, el ahorro energético y las soluciones adaptadas a
las necesidades del cliente. Durante la feria, Moretto presenta
un portafolio integral para aplicaciones de alimentacion y
transporte de material, dosificacion y mezcla, secado, mo-
lienda, control de temperatura, enfriamiento y supervision.
Entre las principales novedades se encuentra la serie DGM
Gravix, mezcladores gravimétricos por lotes reconocidos por
su alta precision de dosificacion y flexibilidad operativa.

NOTICIAS ECONOMICAS EN MEXICO DEL 2 AL 6
DE MARZO

El Indicador Global de Opinién Empresarial de Tendencia
(IGOET), los Indicadores Agregados de Tendencia (IAT) y
las Expectativas Empresariales se construyen con los resul-
tados de la Encuesta Mensual de Opinion Empresarial
(EMOE). En febrero de 2026, el IGOET —que es el pro-



medio ponderado de los indicadores de los cuatro sectores
que lo integran— observo una caida mensual de 0.7 puntos.
El indicador fue de 49.8, con lo que se establecio pordebajo
del umbral de los 50 puntos. En su comparacion anual des-
cendid 1.5 puntos. En febrero de 2026, el IAT de Industrias
manufactureras se situd en 50.0 puntos: bajo 1.6 puntos res-
pecto a enero pasado. De esta manera, el indicador se ubica
sobre el umbral de los 50 puntos. El resultado mensual de-
rivé de decrementos en dos de sus cinco componentes, de
aumentos en otros dos y el restante no presentd cambio. En
febrero de 2026, el IAT de Construccion fue de 45.0 pun-
tos: 0.2 puntos mayor que en enero. Con este dato, el indi-
cador se coloca, por 17 meses seguidos, por debajo del um-
bral de los 50puntos. En febrero de 2026, el IAT de
Comercio disminuyé 0.5 puntos en su comparacion men-
sual y se situd en 49.8 puntos. Con este resultado, el indi-
cador seubicd por debajo del umbral de los 50 puntos. El
comportamiento mensual se origind por caidas en dos de
sus cinco componentes. Los restantes se incrementaron. En
febrero de 2026, el IAT de Servicios privados no financie-
ros se establecid en 50.6 puntos, nivel 0.6 puntos inferior a
enero de 2026. Con esta cifra, el indicador se coloca, por
22 meses consecutivos, por arriba del umbral delos 50 pun-
tos, de acuerdo con cifras desestacionalizadas publicadas
por el INEGI.

El Indicador de Pedidos Manufactureros (IPM) se cons-
truye con los resultados de la Encuesta Mensual de Opinion
Empresarial (EMOE). El INEGI y el Banco de México dan
a conocer el [PM de febrero de 2026. El IPM mostré un
descensomensual de 1.3 puntos y se ubico en 50.2 puntos,
por lo que permanece, por segundo mes consecutivo, por
arriba del umbral de los 50 puntos. A su interior, se reporta-
ron caidas mensuales en los componentes referentes a los
pedidos esperados, a la oportunidad en la entrega de insu-
mos por parte de las y los proveedores, y a los inventarios
de insumos. Los correspondientes a la produccion esperada
y al personal ocupado aumentaron. En febrero de 2026, el
IPM se situd en 51.6 puntos, lo que significé una reduccion
anual de 0.5 puntos. En cuanto al desempefo de sus com-
ponentes, tres de los cinco rubros que lo conforman presen-
taron retrocesos anuales, uno aumento y el restante se man-
tuvo en un nivel similar al de febrero de 2025. Por grupos
de subsectores de actividad econdémica, con datos origina-
les, tres de los siete agregados que integran el IPM dismi-
nuyeron. Los cuatro restantes mostraron alzas anuales,
segun cifras ajustadas por estacionalidad.

El Indicador Global de Opinion Empresarial de Confianza
(IGOEC) y los Indicadores de Confianza Empresarial (ICE)
se construyen con los resultados de la Encuesta Mensual de
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Opinién Empresarial (EMOE). En febrero de 2026, el
IGOEC —que es el promedio ponderado de los indicadores
de los cuatro sectores que lo integran— fue de 48.8 puntos
y representd un alza de 0.7 puntos frente a enero. En su
comparacion anual cayo 1.3 puntos. Con esta ultima obser-
vacion, el indicador suma 12 meses seguidos pordebajo del
umbral de los 50 puntos. En febrero de 2026, el ICE de In-
dustrias manufactureras fue de 48.1 puntos, 0.2 puntos
menos que en enero pasado. Con este dato, el indicador se
sitlia, por 12 meses consecutivos, por debajo del umbral de
los 50 puntos. El comportamiento mensual del indicador re-
sultd de descensos en tres de sus cinco componentes y de in-
crementos en los restantes. El ICE de Construccion fue de
46.5 puntos en febrero: crecio 1.0 en su comparacion men-
sual. Con este dato, el indicador se mantiene, por 18 meses
consecutivos, pordebajo del umbral de los 50 puntos En fe-
brero de 2026, el ICE de Comercio subidé 1.6 puntos res-
pecto a enero y se ubico en 48.8 puntos. De esta manera, el
indicador se coloca, por 12 meses seguidos, pordebajo del
umbral de los 50 puntos. En febrero de 2026, el ICE de Ser-
vicios privados no financieros ascendi6 0.6 puntos en rela-
cion con enero de 2026 y se establecio en 49.5 puntos. Con
este dato, el indicador sesitlia, por quinto mes consecutivo,
por debajo del umbral de los 50 puntos, de acuerdo con ci-
fras desestacionalizadas publicadas por el INEGI.

El Banco de México informé que en enero de 2026, los in-
gresos por remesas provenientes del exterior resultaron de
4,594 millones de dolares, lo que significé una caida anual
de 1.4%. Por su parte, las remesas enviadas por residentes
en México al exterior se ubicaron en 99 millones de dola-
res, lo que implicé una contraccion anual de 9.3%. Con
estos resultados, el superavit de la cuenta de remesas de
México con el resto del mundo fue de 4,495 millones de
dolares, que se compara con el de 4,551 millones de dolares
reportado en enero de 2025. En términos desestacionaliza-
dos, en enero de 2026 los ingresos por remesas avanzaron
a una tasa mensual de 2.2%, en tanto que los egresos dis-
minuyeron en 3.5%. De esta manera, en enero de 2026 el
superavit de la cuenta de remesas resultd de 5,188 millones
de dolares, ligeramente mayor al de 5,069 millones de do-
lares de diciembre de 2025. En los ultimos 12 meses el
flujo acumulado de los ingresos por remesas sumo 61,710
millones de dolares, que se compara con el monto acumu-
lado a doce meses registrado en diciembre pasado de
61,777 millones de dolares (enero 2025 —diciembre 2025).
En los ultimos doce meses (febrero 2025 — enero 2026), el
flujo acumulado de las remesas enviadas al exterior fue de
1,173 millones de dolares, que se compara con el valor acu-
mulado a doce meses observado en diciembre de 2025 de
1,183 millones de dolares (enero 2025 — diciembre 2025).



De esta manera, el superavit de la cuenta de remesas para
los ltimos doce meses (febrero 2025 — enero 2026) al-
canz6 un nivel de 60,537 millones de dolares, que se com-
para con el saldo acumulado a doce meses reportado en di-
ciembre de 60,594 millones de doélares (enero 2025 —
diciembre 2025).

El indice de los gerentes de compras del sector manufactu-
rero en México (PMI) avanzé de 46.3 unidades en enero a
47.1 en febrero, con lo que ligd 6 meses en zona de con-
traccion, de acuerdo con datos de S&P Global. El resultado
fue producto de una débil demanda, una escasa inversion y
un clima de incertidumbre en el pais. Los encuestados tam-
bién expresaron preocupacion por problemas de flujo de
efectivo, presiones de la competencia, el clima de insegu-
ridad y los aranceles impuestos por Estados Unidos.

El Instituto Mexicano de Ejecutivos de Finanzas (IMEF),
informoé que de acuerdo a su Indicador IMEF Manufactu-
rero de febrero de 2026, el indice general mejoro al pasar
de 46.7 a 47.2 puntos, lo que representa un avance de 0.5
unidades frente a enero. La serie tendencia-ciclo también
registrd un ligero aumento de 0.1 puntos, ubicandose en
46.8 unidades, lo que sugiere una contracciéon menos in-
tensa, aunque todavia sin sefiales claras de cambio de ciclo.
El subindice ajustado por tamafio de empresa avanzo 0.8
puntos hasta 48.3 unidades, mostrando una mejora mode-
rada entre distintos segmentos productivos. Por su parte, el
Indicador IMEF No Manufacturero de febrero de 2026
mostré una mejora en el indice general, que subio de 49.4
a 50.0 puntos, alcanzando el umbral de expansion tras un
avance de 0.6 unidades respecto a enero. No obstante, la
serie tendencia-ciclo retrocedio (-) 0.1 puntos, mantenién-
dose en terreno contractivo, lo que sugiere que la mejora
aun no se consolida plenamente en la dindmica subyacente
del sector. La medicion ajustada por tamaifio de empresa re-
gistré un repunte significativo de 2.1 puntos, pasando de
49.0 a 51.1 unidades y regresando a zona de expansion.

La Secretaria de Economia dijo que estan identificadas un
total de 750 empresas acereras en México con operaciones
de importacion y exportacion presuntamente irregulares. La
dependencia federal dijo que identifico esas irregularidades
tras realizar una inspeccion y verificacion de empresas de-
dicadas a la fabricacion y comercializacion de productos de
acero. "Con estas acciones, la Secretaria de Economia, en
coordinacion con las demas instituciones del Gobierno Fe-
deral, refrenda su compromiso por la legalidad econémica,
la seguridad de las cadenas de suministro y el combate per-
manente contra el contrabando y el uso indebido de progra-
mas de fomento econémico", dijo la dependencia federal.
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La Secretaria de Economia dijo que inici6 procedimientos
de cancelacion de programa Immex a 350 acereras. El resto
se encuentra bajo analisis y cumplimiento de requerimien-
tos de informacion para poder determinar el inicio del pro-
cedimiento administrativo. Dentro de las empresas suspen-
didas se encuentran Bremsa Regiomontana, la cual en
conjunto con la empresa Elegant Fashion, presuntamente
trianguld operaciones de importacion por un monto de
76,761 toneladas de acero durante 2025.

El empleo del sector privado en México regreso a terreno
positivo en febrero con la creacion de 157,882 plazas regis-
tradas ante el Instituto Mexicano del Seguro Social, dijo
Zoé Robledo, el director general del organismo, con base
en cifras preliminares que seran reportadas de manera de-
finitiva el 9 de marzo. Con esto, el IMSS, como también es
conocido el organismo responsable de ofrecer servicios de
salud a los trabajadores y sus familias, cerrd el mes con
22,527,854 trabajadores registrados.

Por medio del Instituto Nacional de Estadistica y Geografia
(INEGI), México preside la 57.* sesion de la Comision de
Estadistica de las Naciones Unidas (CENU), que se celebra
del 3 al 6 de marzo de 2026, en la ciudad de Nueva York.
Graciela Marquez, titular del INEGI, conduce las delibera-
ciones y la toma de decisiones para establecer estandares,
desarrollo de conceptos, métodos estadisticos y segui-
miento a la implementacion de los acuerdos en el &mbito
internacional. En afios recientes, la presidenta de INEGI ha
participado con distintos roles en la Comision: como rela-
tora en 2023, y como vicepresidenta en 2024 y 2025. Entre
los principales temas de discusion de la 57.* sesion de la
CENU, destacan: Estadisticas sociales y demograficas; de
salud, género, cultura, medio ambiente y cambio climatico;
asi como estadisticas economicas (incluidas las cuentas na-
cionales y comercio); Gobernanza de datos, integracion de
informacion estadistica y geoespacial, asi como desarrollo
de capacidades estadisticas y fortalecimiento de los siste-
mas nacionales; y Datos e indicadores en apoyo de la
Agenda 2030 para el desarrollo sostenible.

CETES: En la subasta del dia 3 de marzo, las tasas de inte-
rés de los Cetes registraron movimientos mixtos: la de los
de 28 dias se situd en 6.81% al retroceder 0.02 unidades; la
de los de 91 dias se ubicd en 7.10% al subir 0.05 puntos; la
de 182 dias se situ6 en 7.11% al repuntar 0.06 unidades y
la de 364 dias se ubico en 7.21% al disminuir 0.01 puntos.

El Banco de México indicé que en la semana finalizada el
27 de febrero las reservas internacionales se situaron en US$
257,815.2 millones, frente a los US$ 256,649.3 millones de



la semana pasada, lo cual significo un aumento de US$
1,165.9 millones (+ 0.45%). La variacion semanal en la re-
serva internacional fue resultado principalmente del cambio
en la valuacion de los activos internacionales del Banco de
México. Por otra parte, el aumento acumulado de las reser-
vas internacionales que finalizaron en US$ 251,874.9 millo-
nes en 2025, es de 5,940.3 millones de dodlares o de +
2.36%, en la semana finalizada el 20 de febrero de 2026.

El consenso de los analistas del sector privado en México
espera una inflacion mas alta a lo largo de este afio y el pro-
ximo, de la mano de una actividad econémica que repun-
tard y a pesar de anticipar un peso fuerte frente al dolar, de
acuerdo con la encuesta mensual que elabora el Instituto
Central. El consenso de los economistas de 42 grupos de
analisis de bancos y casas de bolsa con operaciones en el
pais elevo su pronodstico para el desempeio de la inflacion
en 2026 de 3.95 a 4%, lo que representa el mayor nivel es-
perado para esta variable hasta ahora. Por su parte, la esti-
macion para 2027 también se reviso al alza por parte de los
analistas, al pasar de 3.73 a 3.75%. Asi mismo, la expecta-
tiva sobre la tasa de interés de referencia se mantuvo sin
cambios en 6.5%, tanto para 2026 como para 2027, lo que
anticipa una reduccion este aflo para la tasa objetivo de
medio punto porcentual. Los analistas consultados antici-
paron una actividad econdmica mas dinamica en 2026, al
incrementar su prondstico de crecimiento de 1.3 a 1.5%. En
cuanto al desempefio econémico de 2027 este fue refren-
dado en 1.8%. Finalmente, los grupos de analisis encuesta-
dos redujeron su pronostico para el desempeiio del tipo de
cambio en 2026, de 18.5 a 18.1 pesos por dolar, mientras
que el de 2027 paso de 19 a 18.7 unidades por divisa esta-
dounidense.

La agencia mexicana HR Ratings prevé que la calificacion
soberana del pais se mantenga estable durante 2026, debido
a una menor incertidumbre comercial, lo cual a su vez ayu-
daria a dar un impulso a la llegada de inversiones y al dina-
mismo de la economia. La calificadora anticipa que la nota
de México continuara durante este ano en 'HR BBB+', el
octavo nivel en la escala global de activos con grado de in-
version, con perspectiva 'estable'. "Para 2026, se anticipa
que la actividad econdmica alcance un crecimiento de
1.70% beneficiado por una menor incertidumbre en el en-
torno internacional, lo que a su vez beneficiaria a la inver-
sion privada", dijeron analistas de HR Ratings, en un re-
porte. "Asimismo, se proyecta el inicio de los principales
proyectos de obras prioritarias de inversion del Gobierno.
Esto podria dar un impulso adicional a la actividad econo-
mica, promoviendo la inversion privada en sectores como
el energético y carretero". En cuanto al sector externo, HR
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Ratings dijo anticipar que la economia de Estados Unidos
muestre una recuperacion moderada en 2026, lo que apo-
yaria al sector exportador, en particular las manufacturas.
Los expertos de la calificadora agregaron que la califica-
cion soberana de México enfrenta potenciales riesgos como
la revision no exitosa del T-MEC, la sostenibilidad del es-
fuerzo fiscal y la evolucion de la deuda publica.

Marcelo Ebrard, el secretario de Economia de México y
quien esta al frente de los trabajos de revision del T-MEC
este afio por parte del pais, realizé un viaje a Washington
los dias del 25 al 27 de febrero, para continuar con las con-
versaciones. "Avanzamos, cada vez tenemos mas aliados en
Estados Unidos para fortalecer el T-MEC", dijo el excanci-
ller, en un mensaje en su cuenta de la red social X en el que
no ofrecido mayores detalles. El presidente estadounidense
Donald J. Trump ha dicho en el pasado que no esta conven-
cido de apoyar la permanencia del T-MEC, que ¢l propuso
en su primer periodo al frente del gobierno, o si buscara fir-
mar acuerdos bilaterales con Canada y con México.

El Indicador Coincidente se posicioné en diciembre de
2025 por debajo de su tendencia de largo plazo y registro
un incremento de 0.05 puntos respecto a noviembre. En
enero de 2026, el Indicador Adelantado se situd por arriba
de su tendencia de largo plazo y registré un alza de 0.10
puntos en relacion con diciembre de 2025.

La economia informal de México se integra por el sector
informal —que incluye la totalidad de actividades econo-
micas que realizan las empresas sin personalidad juridica
propiedad de los hogares— y otras modalidades de la in-
formalidad —aquellas en las cuales las y los trabajadores
que laboran en unidades econdomicas formales no cuentan
con seguridad social ni prestaciones sociales, tales como
vacaciones, aguinaldo, liquidaciones por despido, entre
otras—. En el tercer trimestre de 2025, el VAB de la eco-
nomia informal fue de 5,888,316 millones depesos a pre-
cios de 2018, lo que significo un alza de 0.1% a tasa anual.
Por entidad federativa, los mayores crecimientos se obser-
varon en Baja California Sur (7.8%), Colima (7.0%), Tlax-
cala (6.0%), Jalisco (4.2%) y Guanajuato (3.8%). En cam-
bio, disminuy6 en Campeche (16.6%), en QuintanaRoo
(8.1%), en Oaxaca (5.3%), en Veracruz (4.7%), entre otras.
El VAB del sector informal cay6 0.9% a tasa anual y repre-
sentd 57.1% de la economia informal. Por entidad federa-
tiva, los ascensos mas pronunciados se evidenciaron en Ja-
lisco (6.7%), Tlaxcala (5.4%), Zacatecas (4.9%) y
Guanajuato (4.4%). En contraste, retrocediéo en Campeche
(26.4%), en QuintanaRoo (11.2%) y en Sinaloa (6.9%),
principalmente.



Las Mediciones Trimestrales de los Puestos de Trabajo y
sus Remuneraciones por Entidad Federativa (MTPTREF)
brindan una vision detallada del comportamiento de la ocu-
pacion en el pais y en los estados. Durante el tercer trimes-
tre de 2025, el total de puestos de trabajo remunerados de
las actividades econdmicas registro un nivel de 39.7 millo-
nes. Esto significd un incremento de 0.5% a tasa anual. Las
entidades federativas con los mayores crecimientos anuales
en los puestos de trabajo remunerados fueron Michoacan
(5.1%), Hidalgo (4.3%), Colima (4.1%), Tlaxcala (4.0%),
Yucatan (2.7%) y Baja California Sur (2.5%). Por el con-
trario, Campeche, Quintana Roo, Oaxaca, Nayarit, Vera-
cruz y Baja California mostraron las mayores disminucio-
nes. Las entidades que contribuyeron en mayor medida a la
variacion anual nacional de los puestos de trabajo remune-
rados fueron Michoacan, Guanajuato, Jalisco, Hidalgo,
Nuevo Leon, Puebla, Yucatan, Guerrero, Tamaulipas y Chi-
huahua. En conjunto, aportaron 0.70 puntos porcentuales a
la variacion nacional, en el trimestre de referencia. Las re-
muneraciones de las y los asalariados, durante el tercer tri-
mestre de 2025, ascendieron a 10,169,200 millones de
pesos corrientes: presentaron un crecimiento anual de
3.3%. Las entidades federativas que registraron las mayores
alzas anuales fueron las siguientes: Aguascalientes (10.5%),
Yucatan (8.9%), Hidalgo (8.1%), Chiapas (7.6%), Morelos
(7.1%), Colima (7.0%), Baja California Sur (5.5%), Tlax-
cala (5.3%) y Michoacan (5.2%). Las entidades con las ma-
yores aportaciones a la variacion anual total de las remune-
raciones de las y los asalariados fueron Ciudad de México,
Jalisco, Nuevo Leon, Puebla, Chiapas, Michoacan, Aguas-
calientes, Yucatan, Hidalgo, Sonora y Guanajuato.

La presidenta Claudia Sheinbaum, inici6 el proceso legis-
lativo para impulsar la reforma electoral, uno de sus com-
promisos de gobierno, en medio de controversias con par-
tidos aliados y de oposicion que ponen en duda su eventual
aprobacion. La Mesa Directiva de la Camara de Diputados,
encabezada por la panista Kenia Lopez Rabadéan, informé
la recepcion de la iniciativa y su turno a comisiones, donde
sera analizada y, en su caso, modificada antes de ser discu-
tida en el pleno. "Se garantiza un debate abierto, serio y
plural; habra responsabilidad, legalidad, transparencia y
apego a la Constitucion", dijo Lopez Rabadan. La reforma
electoral requiere mayoria calificada --es decir, el voto de
al menos dos terceras partes de los diputados presentes--
para su aprobacion y posterior envio al Senado de la Rept-
blica, que fungiria como camara revisora. Por ello, Morena,
el partido en el poder, necesita el respaldo de sus aliados.
Los cambios propuestos por el gobierno han enfrentado re-
sistencias del Partido Verde Ecologista de México (PVEM)
y del Partido del Trabajo (PT), que en afios recientes han
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acompafiado a Morena en la aprobacion de reformas cons-
titucionales controvertidas, como la que permiti6 la elec-
cion de jueces por voto popular. La iniciativa contempla un
redisefio del sistema de legisladores plurinominales, modi-
ficaciones al financiamiento de los partidos y nuevas reglas
para regular campafias digitales y el uso de inteligencia ar-
tificial.

Con los resultados de la Encuesta Nacional sobre Con-
fianza del Consumidor (ENCO) se calcula el Indicador de
Confianza del Consumidor (ICC). Este mide la percepcion
de las y los consumidores sobre su situacion econdmica ac-
tual y la del pais, asi como sus expectativas. El INEGI y el
Banco de México dan a conocer el ICC de febrero de 2026.
Con datos ajustados por estacionalidad, el ICC se situd en
44 4 puntos, lo que significé un crecimiento mensual de 0.3
puntos. El ICC resulta de promediar cinco indicadores par-
ciales que recogen las percepciones sobre la situacion eco-
némica actual de las y los integrantes de los hogares del
pais respecto a la de hace un afio; la situacion econémica
esperada de los hogares dentro de 12 meses frente a la ac-
tual; la situacion econdmica presente del pais respecto a la
de hace un afio; la situacion econdémica esperada del pais
dentro de 12 meses frente a la actual, y qué tan propicio es
el momento actual para la adquisicion de bienes de con-
sumo duradero. En su comparacion anual y con cifras ajus-
tadas por estacionalidad, el ICC disminuy6 2.0 puntos.

El Indicador Mensual del Consumo Privado (IMCP) per-
mite conocer la evolucion del gasto que realizan los hoga-
res en bienes y servicios de consumo, tanto de origen na-
cional como importado. En diciembre de 2025 y con cifras
desestacionalizadas, el IMCP se incremento 1.2% frente a
noviembre, en términos reales. A tasa anual crecio 5.6%.
Por componente, el consumo de bienes de origen impor-
tado aumento6 4.9% y el de bienes y servicios de origen na-
cional, 0.1% (el de servicios avanzé 0.2% y el de bienes,
0.1%), atasa mensual. En su comparacion anual, el gasto
en bienes de origen importado subié 25.0% y en bienes y
servicios nacionales, 1.9% (el de servicios ascendio 2.2%
y el de bienes, 1.8%).

El Indicador Mensual de la Formacion Bruta de Capital
Fijo (IMFBCF) permite conocer el comportamiento de la
inversion en activos fijos en el corto plazo. En diciembre
de 2025, la formacion bruta de capital fijo aumentd 0.5%
respecto a noviembre, en términos reales. A tasa anual dis-
minuy6 1.6%. Por componente, los gastos en construccion
crecieron 0.9% y en maquinaria y equipo —de origen na-
cional e importado— bajaron 0.3% a tasa mensual, en di-
ciembre de 2025. A tasa anual, los gastos en maquinaria y



equipo descendieron 7.9% y en construccion subieron 4.1%,
en diciembre de 2025, de acuerdo con series desestaciona-
lizadas publicadas por el INEGI.

El 8 de marzo se conmemora el Dia Internacional de la
Mujer con el objetivo de promover la igualdad de género, el
ejercicio de los derechos de las mujeres y su plena partici-
pacion en la sociedad, ademas de visibilizar las desigualda-
des y brechas asociadas con roles de género y con la organi-
zacion social. En el tercer trimestre de 2025, la poblacion de
15 afos y mas en el pais fue de 103.1 millones de personas
(53.1% mujeres y 46.9% hombres). La tasa de participacion
de las mujeres se ubico en 45.7% y en los hombres, en
75.1%, lo que represent6 una brecha de casi 30 puntos por-
centuales. De las mujeres ocupadas, 46.7% tuvo un ingreso
de hasta un salario minimo y 5.6% no recibi6 ingresos, en
contraste con los hombres (34.0 y 4.8%, respectivamente).
De 24.3 millones de mujeres ocupadas en el mercado labo-
ral, 55.9% se encontraba en ocupacion informal.

Ante mayores presiones inflacionarias, analistas prevén un
recorte de Banxico en marzo. Hoy se publico la encuesta de
expectativas economicas de Citi, correspondiente al 5 de
marzo, donde el consenso de analistas ajusto varias sus pro-
yecciones (tipo de cambio USD/MXN, inflacion, creci-
miento del PIB, etc.) para el cierre de 2026 y 2027. Para al
cierre del afio, la mediana* de expectativas para el
USD/MXN se ubico en $18.18 (frente al $18.20 anterior),
mientras que para 2027 se situd en $18.70 (vs. $18.76 pre-
vio). Estos ajustes sugieren una expectativa de menor de-
preciacion para el peso frente al dolar durante el afio, y me-
nores condiciones de debilidad hacia 2027. En cuanto a la
tasa de interés de referencia, el consenso mantiene su esti-
macion en 6.50% al cierre de 2026 y 2027. La mayoria de
los participantes anticipa un recorte de 25 pb para la reu-
nion del 26 de marzo, lo que implica una fecha previa a la
estimacion anterior (prevista para el 7 de mayo). En lo que
respecta a la inflacion, las expectativas para los proximos
12 meses aumentaron a 4.00%, desde 3.94% previo, mien-
tras que para el cierre de 2026 permanecieron en 4.00%. Fi-
nalmente, las proyecciones para el crecimiento anual del
PIB mejoraron para 2026 (1.5% vs. 1.4% anterior) y per-
manecieron sin cambios en 1.8% para 2027.

Meéxico y Estados Unidos mantendran la primera ronda de
negociaciones bilaterales para la revision conjunta del tra-
tado comercial entre estos dos paises junto a Canada (T-
MEC). El secretario de Economia de México, Marcelo
Ebrard, y el representante comercial de Estados Unidos
(USTR), Jamieson Greer, celebraran una primera reunion
durante la semana del 16 de marzo y después se reuniran
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"de manera regular a partir de entonces" como parte de esta
revision conjunta, segiin informo6 el Gobierno de México en
un comunicado. Ambos paises acordaron a finales de enero
iniciar conversaciones formales para la primera revision
conjunta del tratado comercial. Al margen del T-MEC, y
como consecuencia del aumento de tension con Estados
Unidos, México y Canada consensuaron en febrero un plan
de accion para los proximos afios que incluye inversiones
en puertos y otras infraestructuras, minerales criticos, co-
mercio y seguridad de las cadenas de suministros entre
ambos paises.

Los Indicadores de Productividad Laboral y del Costo Uni-
tario de la Mano de Obra (IPL-CUMO) permiten conocer y
evaluar qué tan eficiente es la contribucion del factor tra-
bajo al proceso productivo. De esta manera, se presentan
los resultados del indice Global de Productividad Laboral
de la Economia (IGPLE) y de sus tres grandes grupos de
actividad. También se publican los Indices de Productividad
Laboral (IPL) y del Costo Unitario de la Mano de Obra
(ICUMO) de cinco sectores de actividad econémica: Cons-
truccion, Industrias manufactureras, Comercio al por
mayor, Comercio al por menor y Servicios privados no fi-
nancieros. En el cuarto trimestre de 2025, el IGPLE —con
base en horas trabajadas— registr6 un nivel de 96.5 puntos:
un alza de 0.5% a tasa trimestral y de 0.9% a tasa anual. El
comportamiento trimestral del Indice Global de Productivi-
dad Laboral (IGPL), por grupos de actividad economica,
fue el siguiente: en las secundarias se increment6 1.0% y en
las terciarias, 0.4%. En las primarias cay6 1.1%. En el tri-
mestre octubre-diciembre de 2025, el IPL en los estableci-
mientos de las industrias manufactureras —con base en
horas trabajadas— crecid 1.4% a tasa trimestral. El [PL —
con base en el personal ocupado— reportd el siguiente
comportamiento respecto al trimestre anterior: en las em-
presas de comercio al por menor ascendi6 0.8%; en las de
comercio al por mayor, 0.7%; en las de servicios privados
no financieros, 0.4%; y en las constructoras, 0.2%. En el
cuarto trimestre de 2025, y a tasa trimestral, el ICUMO en
las empresas constructoras disminuy6 2.4%; en las de co-
mercio al por mayor, 0.2%; y en los establecimientos ma-
nufactureros, 0.1%. En las empresas de comercio al por
menor subid 0.1% y en las de servicios privados no finan-
cieros, 0.3%, segun las cifras desestacionalizadas publica-
das por el INEGI.

La economia de México podria ver un crecimiento mas so-
lido en el 2026, incluso hasta del 3,0%, entre una recupera-
cion gradual de la demanda interna y mayor inversion en
proyectos productivos, consider6 el secretario de Hacienda,
Edgar Amador. Al participar en la Reunion Plenaria de



Consejeros del banco Banamex, el ministro mexicano re-
cordo que el afio 2025 estuvo marcado por elevada volati-
lidad en el comercio internacional, particularmente aso-
ciada a cambios en la politica econémica de Estados
Unidos. El entorno internacional modero la confianza de
hogares y empresas, influyendo en decisiones de consumo
e inversion, pero conforme se despejen temas en la agenda
comercial, la confianza deberia recomponerse gradual-
mente, permitiendo que la demanda interna recupere dina-
mismo, adelant6. "Proyectamos un crecimiento mas solido
en 2026, que se consolidara hacia 2027 conforme la inver-
sion publica y privada se materialice", detalld Amador en
su discurso.

NOTICIAS ECONOMICAS EN ESTADOS UNIDOS
DEL 2 AL 6 DE MARZO

Estados Unidos e Israel lanzaron una gran ofensiva contra
Iran el sabado. El presidente Donald Trump lo describio
como una oportunidad para un cambio de régimen en Tehe-
ran. La ofensiva, que desencaden¢ ataques de represalia por
parte de Iran contra Israel y los intereses estadounidenses en
Medio Oriente, se produjo tras semanas de amenazas de
Trump de que Estados Unidos atacaria Iran a menos que los
dirigentes del pais accedieran a las exigencias estadouniden-
ses, especialmente en relacion con el programa nuclear de
Teheran. El jueves, funcionarios estadounidenses e iranies
celebraron una ultima ronda de conversaciones mediadas
que concluy6 sin avances. El sabado, Trump anunci6 que
estaban en marcha “operaciones de combate importantes”
en Iran. Gobiernos de todo el mundo instaron a la modera-
cion, aunque algunos, como los de Canada y Australia, res-
paldaron la campaiia dirigida por Estados Unidos al tiempo
que condenaban décadas de agresion por parte de Iran.

El Consejo de Seguridad de Naciones Unidas se reunira en
la noche del 28 de febrero en sesion de emergencia ante la
operacion lanzada por Estados Unidos e Israel contra los
centros del poder politico y militar de Irén, y el consi-
guiente contraataque regional efectuado por la reptblica is-
lamica contra suelo israeli y las posiciones militares norte-
americanas en la zona. La reunion, convocada a peticion
del presidente francés, Emmanuel Macron, tendra lugar en
torno a las 16.00, hora local de Nueva York (las 22.00 en
Espana peninsular y Baleares).

Las Fuerzas Armadas estadounidenses han informado que
no tienen constancia de ninguna victima ni herido estadou-
nidense como consecuencia de los ataques de represalia ira-
nies en respuesta a los bombardeos de Israel y Estados Uni-
dos sobre Iran. "Tras la oleada inicial de ataques de Estados
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Unidos y sus socios, las fuerzas del Mando Central se han
defendido de cientos de ataques con misiles y drones. No
hay constancia de victimas ni heridos por combate estadou-
nidenses", ha informado el Mando Central de las Fuerzas
Armadas estadounidenses (CENTCOM) en un comuni-
cado. Ademas, ha destacado que "el dafio a las instalaciones
estadounidenses ha sido minimo y no ha afectado a las ope-
raciones" de la denominada Operacion Furia Epica. El co-
municado destaca que los ataques comenzaron a las 1.15
hora de la costa este estadounidense (9.45 hora de Teheran
y 7.15 en la Espaia peninsular) tras recibir la orden del pre-
sidente estadounidense, Donald Trump. El objetivo era
"desmantelar el aparato de seguridad del régimen, con prio-
ridad para las ubicaciones que suponian una amenaza inmi-
nente", destaca el CENTCOM. Asi, fueron bombardeados
el centro de mando y control de la Guardia Revolucionaria,
los medios de defensa antiaérea, lanzaderas de misiles y
drones y aerédromos militares. En las primeras horas de la
operacion se lanzaron proyectiles desde aire, tierra y mar y
se emplearon por primera vez en combate drones de ataque
"de bajo costo" tipo Scorpion. "La Operacion Furia Epica
implica la mayor concentracion regional de potencia de
fuego estadounidense de la ultima generacion", ha subra-
yado el CENTCOM. El comandante del CENTCOM, el al-
mirante Brad Cooper, ha destacado que "el presidente ha
ordenado una accion audaz y nuestros valientes soldados,
marineros, aviadores, marines, guardianes y guardacostas
estan respondiendo"” y "estan propinado un revés abruma-
dor e implacable". "Como ha afirmado el presidente, nues-
tro objetivo es defender al pueblo estadounidense elimi-
nando la amenaza del régimen irani", ha anadido.

El ataque conjunto contra Iran persigue, segun el presidente
de Estados Unidos, Donald Trump, la aniquilacion de todas
las estructuras de poder que llevaban en vigor casi medio
siglo desde el triunfo de la Revolucion Islamica. La primera
oleada de ataques, bautizada por el Pentagono como "Ope-
racién Furia Epica", tuvo como objetivo principal a funcio-
narios iranies, segiin una fuente familiarizada con el asunto.
Segun informaron las Fuerzas de Defensa de Israel (FDI),
el pais ataco aproximadamente 500 objetivos en todo Iran.
Para eso desplegaron aproximadamente 200 aviones de
combate, los cuales completaron la mayor operacion aérea
de su historia.

El principal senador democrata del Comité de Servicios Ar-
mados del Senado de Estados Unidos, Jack Reed, afirmé
que la Administracion Trump no proporcion6 al Congreso
ningun "informe real ni informacion de inteligencia" antes
de lanzar las masivas operaciones militares en Iran la ma-
drugada de este sabado. El presidente Donald Trump "ape-



nas menciono a Iran durante el discurso del Estado de la
Union mas largo de la historia. No defini6 el objetivo", dijo
Reed en un comunicado.

El presidente Donald Trump, dijo el 1 de marzo por la tarde
que las operaciones de combate estadounidenses continiian
en este momento "con toda su fuerza", y predijo que habra
mas bajas estadounidenses en los proximos dias. "Las ope-
raciones de combate continlan en este momento, con toda
su fuerza, y continuaran hasta que todos nuestros objetivos
sean alcanzados. Tenemos objetivos muy firmes", dijo
Trump en un mensaje en video de seis minutos publicado
en Truth Social, sin especificar cuales son esos objetivos.
"Lamentablemente, probablemente habra mas antes de que
termine", dijo sobre la posibilidad de mas bajas estadouni-
denses, afiadiendo que "asi son las cosas". Trump reiter6 su
llamado a los miembros del Cuerpo de la Guardia Revolu-
cionaria Islamica de Iran para que "depongan sus armas" a
cambio de "inmunidad total". El ministro de Relaciones
Exteriores de Iran, Seyed Abbas Araghchi, dijo el domingo
a ABC News que ningun lider de ningun pais tiene derecho
a decirle a Iran que no responda a los continuos ataques aé-
reos masivos lanzados por Estados Unidos e Israel contra
Iran, sefialando que su pais tiene todo el derecho a defen-
derse y que las fuerzas iranies "son lo suficientemente ca-
paces de defender nuestro pais". Estados Unidos e Israel
iniciaron ataques aéreos a gran escala contra Iran la mafiana
del sabado, lo que llevo a Teheran a tomar represalias con
oleadas de ataques con misiles y drones contra Israel y
bases militares estadounidenses en la region del Golfo.

El presidente Donald Trump, ha asegurado el 2 de marzo
que espera que los ataques contra Iran se prolonguen entre
cuatro y cinco semanas, si bien ha dejado claro que Was-
hington tiene la "capacidad" de sostener la llamada Opera-
cién Furia Epica durante "mucho més" tiempo. "Hemos
hecho una proyeccion de cuatro a cinco semanas, pero te-
nemos capacidad de durar mucho mas alla", ha explicado
el presidente en declaraciones a la prensa desde la Casa
Blanca, asegurando que no se "aburrird" de ello pasada una
semana y que "no hay nada de aburrido" en la operacion
contra Iran. En este sentido, ha precisado que la Adminis-
tracion esta "muy adelantada" en sus proyecciones, ya que
durante las primeras horas del operativo han podido elimi-
nar a buena parte de la cupula militar irani, incluyendo el
lider supremo, el ayatola Ali Jamenei. El presidente ha
afirmado ademas que esta era "la mejor oportunidad" para
atacar a Teheran. "Lo que estamos haciendo ahora mismo
es eliminar las intolerables amenazas planteadas por este
régimen enfermo y siniestro", ha expresado el dirigente re-
publicano.
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La actividad manufacturera de Estados Unidos se desace-
lerd en febrero al situarse el indice de gerentes de compras
(PMI) elaborado por S&P Global en los 51,6 puntos frente
a los 52,4 anteriores, lo que supone, aun asi, acumular una
racha de siete meses en positivo. Por su parte, la creacion
de empleo fue "moderada" en febrero. Sin embargo, el op-
timismo empresarial a un afio vista se reforzo hasta el punto
de que se registré un grado de confianza no observado en
ocho meses. La masa salarial tampoco vari6 apenas, ya que
la preocupacion por la salud de la cartera de pedidos pro-
vocod una creciente reticencia a ampliar plantillas", ha aler-
tado el economista jefe del area de empresas de S&P Glo-
bal, Chris Williamson. "La incertidumbre sobre el entorno
politico y, en particular, por los aranceles sigue lastrando la
confianza, la contratacion y la inversion, lo que parece que
va a persistir en los proximos meses", ha aventurado. Pese
a todo, el analista no descarta que la situacion pueda mejo-
rar cuando la climatologia sea mas suave.

El indice de los gerentes de compras del sector manufactu-
rero en Estados Unidos descendid de 52.6 unidades en
enero a 52.4 en febrero, informo Institute for Supply Ma-
nagement (ISM). El indicador que mide el desempefio del
sector manufacturero se mantuvo por segundo mes al hilo
en zona de expansion o por encima de las 50 unidades.

El Departamento del Tesoro de Estados Unidos suspendio
el uso de tecnologia de la startup Anthropic, respaldada por
Amazon, a solicitud del presidente Donald J. Trump, por
las restricciones que impuso la compaiia para el uso de su
modelo de inteligencia artificial Claude. "Por orden del pre-
sidente de Estados Unidos, el Tesoro de Estados Unidos
pone fin al uso de los productos de Anthropic, incluyendo
su plataforma Claude, en nuestro departamento”, dijo Scott
Bessent, el secretario del Tesoro, en un mensaje en redes
sociales. "El pueblo estadounidense merece la confianza de
que todas las herramientas del gobierno sirven al interés
publico, y bajo el mandato del presidente Trump, ninguna
empresa privada dictara jamas los términos de nuestra se-
guridad nacional".

El presidente Donald Trump, ha asegurado que Espafia es
un aliado "terrible" y que ha ordenado cortar todo el comer-
cio con Espafia, tras la negativa del Gobierno de Pedro San-
chez a dejar usar las bases de Rota y Mordn para atacar a
Iran. "Espafia esta siendo terrible, he pedido cortar todos
los acuerdos con Espafia”, ha afirmado el mandatario esta-
dounidense, en declaraciones desde el Despacho Oval tras
reunirse con el canciller aleméan, Friedrich Merz. Trump ha
tachado de "poco amistosa" la postura de Espaia de no per-
mitir usar las bases en suelo nacional para lanzar la ofen-



siva contra Iran. "No tiene un gran liderazgo, es el tinico
aliado de la OTAN que no acordd llegar al 5% y de
hecho no pagan ni siquiera el 2%", ha afeado. "Vamos
a cortar todo el comercio", ha reiterado, asegurando que
su Administracion "no quiere tener nada con Espafia",
para poco después insistir en que Washington "tiene el
derecho de cesar maifiana, u hoy, todo lo que tiene que
ver con Espafia”.

El presidente Donald J. Trump, dijo que su pais cuenta
con el arsenal necesario para sostener una larga dura-
cion con Iran, en medio de los reportes de que los misi-
les enviados por Teheran como represalia por el ataque
que acabo con la vida del lider Ali Jamenei estaban
abrumando los sistemas defensa de varias naciones del
Medio Oriente, incluido Israel. Trump dijo previamente
que estimaba que la guerra con Iran podria durar entre
4y 5 semanas y agreg6 que no descartaba enviar tropas
a Medio Oriente. "Las reservas de municiones de Esta-
dos Unidos, en el rango medio y medio-alto, nunca han
sido tan altas ni mejores", dijo Trump, en su cuenta de
la red social Truth Social. "Se pueden librar guerras
eternamente, y con mucho éxito, utilizando inicamente
estos suministros". Trump dijo que el ejército de Esta-
dos Unidos esta bien abastecido y listo para ganar la
guerra, luego de haber sido reconstruido a lo largo de su
administracion.

La politica monetaria en Estados Unidos esta bien posi-
cionada en el momento actual y las tasas de inflacion
del pais podrian volver a bajar si la inflacion desacelera
en linea con lo previsto, dijo John Williams, el presi-
dente de la Reserva Federal de Nueva York y vicepresi-
dente del banco central. El funcionario dijo que los
aranceles impuestos por el gobierno de Donald J. Trump
mostraron un efecto de una sola ocasion en los precios,
sin contaminaciones de segundo orden. "La politica mo-
netaria se encuentra actualmente bien posicionada para
apoyar la estabilizacion del mercado laboral y que la in-
flacion vuelva a nuestro objetivo del 2%", dijo Wi-
lliams, en un evento organizado en Washington, D.C.
"A mas largo plazo, si la inflacion sigue la trayectoria
que preveo, se justificaran nuevas reducciones de la tasa
de fondos federales para evitar que la politica monetaria
se vuelva inadvertidamente mas restrictiva".

Un grupo de 69 agrupaciones empresariales de Estados
Unidos envi6 una carta a Jamieson Greer, el represen-
tante comercial estadounidense (USTR, por sus siglas
en inglés), para expresar su apoyo a la extension del tra-
tado de libre comercio de Norteamérica. Los grupos que
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firmaron esta iniciativa, entre los que se encuentra la US
Chamber of Commerce, representan a industrias de la
manufactura, el sector agricola y otros que reconocen el
papel que juega el T-MEC parala competitividad, la ca-
dena de suministro y la fortaleza econdémica de la re-
gion. "Escribimos para transmitir nuestro fuerte res-
paldo a extender el T-MEC", dijeron las organizaciones
en la carta. "Las modificaciones a las reglas del T-MEC
0 nuevas propuestas sustantivas tienen el potencial de
remodelar la competitividad estadounidense en casa y
fuera de las fronteras".

El 77% de las pymes estadounidenses encararon "des-
afios financieros" achacables al incremento de los cos-
tos operativos fruto de la inflacion o los aranceles du-
rante 2025, seglin se desprende del informe 2025 Small
Business Credit Survey' publicado el 3 de marzo por la
Reserva Federal (Fed). El documento ha revelado que
entre septiembre y noviembre de 2024 y esos mismos
meses de 2025, el 73% de las pymes tuvieron que lidiar
con un encarecimiento general de los bienes, servicios
o salarios, al tiempo que el 42% apunt6 al repunte en el
precio de los insumos derivado de la imposicion de
aranceles por parte de Donald Trump. Igualmente, el
54% califico también de "desafio" el tener que afrontar
sus costos operativos cotidianos, el 50% tuvo dificulta-
des con la irregularidad del 'cash flow', el 48% con la
debilidad de las ventas, el 33% con la liquidacion de sus
deudas y otro 29% con la escasez de crédito. Solo un
6% no identifico ninguna amenaza en su dia a dia.

El mercado se ha dado de bruces con la realidad. Las
maniobras militares y las amenazas de Trump sobre
Iran, intensificadas en las ultimas semanas, habian pa-
sado de puntillas por los parqués. Pero una vez se han
materializado, han provocado un giro brutal en las pre-
visiones y el animo de los mercados. El golpe mas duro
llega por el frente energético: el cierre del estrecho de
Ormuz —paso estratégico del 20% del crudo mundial—
y la paralizacion de la produccion de gas en Qatar han
disparado los precios, reavivando viejos fantasmas in-
flacionistas. Hasta ahora, el exceso de oferta habia man-
tenido el crudo bajo control, ayudando a los bancos cen-
trales a acercarse a su objetivo inflacionario. Ese
equilibrio alcanzado en la zona euro, mas esquivo en
Estados Unidos a causa de los aranceles, estd ahora en
entredicho. Un encarecimiento prolongado del crudo
podria intensificar las presiones sobre los precios y
poner en jaque las expectativas de tasas. “Un aumento
de los precios de la energia ejerce una presion al alza
sobre la inflacion, especialmente a corto plazo”, ha ad-



vertido el economista jefe del BCE, Philip Lane, en una en-
trevista con Financial Times. “Tal evolucion seria negativa
para el crecimiento”, ha afiadido. El banquero central ha ci-
tado un informe del banco de 2023 que avisaba de un alza
sustancial de la inflacion impulsada por la energia y una
fuerte caida de la produccion si un conflicto en Oriente Pro-
ximo provocara una reduccion persistente del suministro
energético. La magnitud del impacto dependeria “de la am-
plitud y la duracion del conflicto”, afirmé Lane. Anadio
que “el impacto se veria amplificado si también diera lugar
a una reevaluacion del riesgo en los mercados financieros”.
Por su parte, los analistas de ING introducen un matiz clave
en el debate. Si el conflicto se limita a unas pocas semanas,
el impacto seria manejable y la inflacion podria repuntar
temporalmente hacia la franja media del 2%. El verdadero
riesgo, advierten, es que la perturbacion del suministro
energético se prolongue. En ese caso, el efecto sobre los
precios seria mas intenso y persistente, y devolveria a la
economia a un terreno que parecia superado: el de la incer-
tidumbre inflacionista.

Las empresas del sector privado en Estados Unidos suma-
ron 63,000 trabajadores a sus nominas en febrero, con lo
que ligaron 8 meses de crecimiento en las contrataciones,
inform¢ el instituto ADP. Aunque el desempeio del empleo
privado en febrero fue el mejor de los ltimos 7 meses, al
mismo tiempo fue el resultado mas débil en 16 afios consi-
derando tinicamente los meses de febrero. Los sectores que
mostraron un mayor dinamismo en la contratacion de em-
pleados en febrero fueron la construccion, la educacion y
los servicios de salud, de acuerdo con el reporte. El incre-
mento de los empleos estuvo liderado por un alza de 47,000
plazas en el sector de los servicios, seguido de una contra-
tacion de 16,000 puestos en la manufactura. Por tamaiio de
las empresas, las firmas pequeiias (de uno a 49 empleados)
lideraron en el mes al sumar a 60,000 empleados, seguidas
de las grandes (mas de 500 empleados) con 10,000 puestos
de trabajo. Por su parte, las compafiias medianas (entre 50
y 499 trabajadores) recortaron 7,000 empleos.

El Departamento de Energia, anunci6 que en la semana fina-
lizada el 27 de febrero, las reservas de crudo aumentaron en
3.475 millones de barriles hasta 439.279 millones; las de ga-
solina descendieron en 1.704 millones de barriles hasta
253.130 millones, mientras que las reservas de destilados cre-
cieron en 0.429 millones de barriles hasta 120.780 millones.

El indice de los gerentes de compras del sector servicios en
Estados Unidos avanzé a 56.1 puntos en febrero, su lectura
mas fuerte en 2.5 afios o desde agosto de 2023, informo
Institute for Supply Management (ISM). Con ello, el indice
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que mide el desempefio del sector no manufacturero ligd 20
meses en terreno de expansion o por encima de las 50 uni-
dades. El indice de actividad empresarial subi6 a 59,9 en
febrero desde 57,4 en enero, mientras que el indicador de
nuevos pedidos subié a 58,6 desde 53,1. El indicador de
empleo subid de 50,3 a 51,8, manteniéndose en expansion
por tercer mes consecutivo, mientras que el indice de pre-
cios cay0 a su nivel mas bajo desde marzo de 2025.

La actividad econdmica estadounidense crecid a un ritmo
de "ligero" a "modesto" a inicios de afio, segiin ha confir-
mado la Reserva Federal (Fed) en su Libro Beige, docu-
mento que proporciona una evaluacion de la economia de-
tallada por los 12 bancos centrales regionales del pais. El
informe ha recogido que sicte de estas regiones lograron
anotarse un crecimiento en linea con la media, mientras que
cinco permanecieron invariables o vieron reducida su acti-
vidad. Aunque el gasto de los consumidores aumento lige-
ramente en términos generales, dos regiones informaron de
mas descensos y muchas sefialaron que las ventas se vieron
frenadas por la incertidumbre econdémica, el aumento de la
sensibilidad a los precios y la reduccion del gasto por parte
de los consumidores con ingresos mas bajos. En cuanto al
mercado laboral, el Libro Beige ha observado que los nive-
les de empleo se mantuvieron "generalmente estables" ante
el encarecimiento del costo de los insumos, la debilidad de
la demanda y la incertidumbre macroeconémica. Del lado
de los precios, estos avanzaron de forma "moderada” en las
ultimas semanas. Los distritos constataron que los aranceles
de Donald Trump elevaron los costos de produccion de las
empresas. Algunas de estas optaron por trasladarlos al pre-
cio final de venta.

El presidente Donald J. Trump envid al Senado la pro-
puesta para designar a Kevin Warsh como el presidente de
la Reserva Federal por un periodo de 4 afios. Warsh, de 55
afios de edad, es economista y cuenta con experiencia pre-
via en el banco central estadounidense como integrante de
la junta de gobierno entre los afios 2006 y 2011. En caso de
confirmarse en el cargo, Warsh relevara a Jerome Powell,
quien concluye con su mandato de 8 afios en mayo de
2026. "Kevin Warsh, de Florida, serda miembro de la Junta
de Gobernadores del Sistema de la Reserva Federal por un
periodo de 14 afios a partir del 1 de febrero de 2026", dijo
la Casa Blanca, en un comunicado. Trump decidié no pro-
poner a Powell para un nuevo mandato y ha lanzado cons-
tantes criticas contra el banquero central por no apoyar una
politica monetaria menos restrictiva. Asi mismo, Powell en-
frenta una investigacion actual por parte del Departamento
de Justicia por los costos de un programa de remodelacio-
nes de la sede del banco central estadounidense. No es



claro si Powell decidira mantenerse como integrante de la
junta de gobierno de la Fed tras su salida de la presidencia
del banco central.

El indice de los gerentes de compras (PMI) para el sector
servicios de Estados Unidos cayo de 52.7 unidades en
enero a 51.7 en febrero, informd S&P Global. El PMI de
los servicios se mantuvo en terreno de expansion, por en-
cima de las 50 unidades, aunque al mismo tiempo cayo a
su menor nivel en 10 meses. Por su parte, el indicador PMI
compuesto bajé de 53 unidades en enero a 51.9 en febrero.

El Departamento de trabajo, dijo que las peticiones inicia-
les de subsidio por desempleo alcanzaron un total de
213.000 solicitudes, durante la semana que termino6 el 28
de febrero de 2026. Las solicitudes para obtener el subsidio
se mantuvieron en el mismo nivel frente a la cifra revisada
de la semana previa, luego del incremento de la semana an-
terior. El promedio movil de 4 semanas, se ubico en
215,750 solicitudes, una caida de 4,750 unidades frente al
dato de la semana previa, con lo que se ubico en su nivel
mas bajo de las ultimas 4 semanas. Por otra parte, los prin-
cipales incrementos de las peticiones se dieron en Rhode
Island (1.515), Oklahoma (351), Tennessee (218), Hawai
(202) y Maine (125). Por contra, las caidas mas pronuncia-
das se registraron en Michigan (-3.577), Nueva York (-
2.694), Ohio (-1.956), Texas (-1.184) y Kentucky (-1.012).
Las tasas mas elevadas de desempleo respaldado por ayu-
das fueron las de Rhode Island (3%); Nueva Jersey (2,9%);
Massachusetts (2,8%); Washington (2,5%); Minnesota
(2,4%); lllinois y Nueva York (2,2%); California y Mon-
tana (2,1%); y Oregén y Pensilvania (2%).

El presidente Donald Trump despidio a la secretaria de Se-
guridad Nacional, Kristi Noem, luego de expresar confiden-
cialmente su molestia porque la funcionaria mintio al afir-
mar que el mandatario habia aprobado una polémica
campafia mediatica de mas de 200 millones de dolares
donde ella era la estrella “Me complace anunciar que el muy
respetado senador estadunidense del gran estado de Okla-
homa, Markwayne Mullin, asumira el cargo de secretario de
Seguridad Nacional (DHS) de Estados Unidos a partir del
31 de marzo de 20267, dijo Trump en Truth Social.

El secretario de Guerra de Estados Unidos, Pete Hegseth,
aviso este jueves a los gobiernos latinoamericanos que
Washington esta listo para lanzar en solitario una ofensiva
militar contra los carteles, por lo que les pidi6 combatir a
los “narcoterroristas”. “Estados Unidos esta preparado para
abordar estas amenazas e ir solo a la ofensiva si es necesa-
rio. Sin embargo, es nuestra preferencia y es la meta de esta
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conferencia que, en el interés del vecindario, lo hagamos
todo junto con ustedes, con nuestros vecinos y aliados”, de-
claré Hegseth en su discurso inaugural en Miami. El fun-
cionario lidero la conferencia inaugural de las ‘Américas
contra los carteles’ en la sede del Comando Sur de Estados
Unidos (Southcom), en Florida, donde reafirmé que la
nueva Doctrina Monroe o ‘Donroe’, del presidente Donald
Trump, justifica ataques militares a narcotraficantes en La-
tinoamérica. Hegseth demando a los invitados, representan-
tes militares y de seguridad de la mayoria de los paises de
la region, con excepciones como México, Colombia y Bra-
sil, que deben “ir a la ofensiva contra los narcoterroristas”.

La guerra en Oriente Proximo ha alterado el pulso de los
mercados. Las Bolsas —especialmente las europeas—
hacen una pausa; la energia se dispara, la deuda se tensiona
y el dolar recupera terreno tras meses de debilidad. El mer-
cado de divisas refleja con claridad este brusco cambio de
animo y el gran beneficiado es, al contrario de lo experi-
mentado en el ultimo ano, el dolar estadounidense. La mo-
neda estadounidense viene de un 2025 marcado por presio-
nes sobre la independencia de la Reserva Federal, la guerra
comercial y los crecientes desequilibrios fiscales, que ha-
bian erosionado su estatus de activo refugio. Después de
casi 12 meses de caidas continuas —con pérdidas superiores
al 15%—, el dolar se ha revalorizado un 1,7% frente al euro
en apenas dos sesiones. El cruce ha llegado a rozar los 1,15
dolares por euro durante la jornada. Desde los maximos del
euro en torno a 1,20 dolares registrados el pasado enero —
en plena escalada verbal del presidente estadounidense, que
llegd a amenazar con la anexion de Groenlandia—, el rebote
del délar alcanza el 3,3%. El indice dolar, que mide su for-
taleza frente a una cesta de seis divisas internacionales,
avanza un 1,5% en marzo y borra las pérdidas acumuladas
en el afio. ;Es este rebote el inicio de un cambio de tenden-
cia o solo un paréntesis en su debilidad reciente?

Las ventas al menudeo de Estados Unidos disminuyeron
0.2% mensual en enero, lo que represento el primer descenso
en los ultimos 3 meses, informo Census Bureau. El comercio
al por menor tuvo sin embargo su mejor desempefio para un
mes de enero en los ultimos 3 afios. En su comparacion
anual, las ventas al menudeo aumentaron 3.2% en enero
frente a enero de 2025, su avance nimero 12 al hilo.

La economia estadounidense destruy6 92.000 puestos de
trabajo no agricolas en febrero de 2026, en contraste con
los 126.000 empleos creados en enero, mientras que la tasa
de paro subi6 al 4,4%, segin ha publicado el Departamento
de Trabajo. Ademas, ha revisado a la baja la lectura de di-
ciembre en 65.000 empleos, desde +48.000 a -17.000, y la



de enero en 4.000, desde +130.000 hasta +126.000. Con
estas modificaciones, han desaparecido 69.000 puestos de
trabajo respecto a lo informado anteriormente. Asi, el nu-
mero de desempleados alcanzé en febrero de 2026, los
7,571 millones frente a los 7,368 millones de enero, inclu-
yendo 1,899 millones de parados de larga duracion (aque-
llos sin trabajo durante 27 semanas o mas) que representa-
ron el 25,1% del total de desocupados. El numero de
empleados a tiempo parcial por motivos econdomicos se
hundié en 477.000 personas desde enero, hasta los 4,396
millones. Asimismo, la tasa de participacion de la fuerza la-
boral se situo en el 62%, una décima menos.

La Oficina de Aduanas y Proteccion Fronteriza de Estados
Unidos ha admitido este viernes ante el Tribunal de Comer-
cio Internacional que no cuenta con la capacidad para poder
cumplir con la orden de reembolsar los aranceles cobrados
bajo la Ley de Poderes Econdmicos de Emergencia Inter-
nacional (IEEPA), que fueron declarados ilegales por el Tri-
bunal Supremo, cuyo importe acumulado ascenderia a unos
166.000 millones de dolares (143.000 millones de euros).

NOTICIAS ECONOMICAS INTERNACIONALES
DEL 2 AL 6 DE MARZO

FMI.- Vigila de cerca la evolucion de los acontecimientos
en Oriente Proximo y advierte que, si bien "es prematuro"
evaluar su impacto econdémico, este dependera de la mag-
nitud y la duracion del conflicto. En un comunicado, la ins-
titucion ha sefialado que, hasta el momento, se han obser-
vado perturbaciones en el comercio y la actividad
econdmica, aumentos repentinos de los precios de la ener-
gia y volatilidad en los mercados financieros. "La situacion
sigue siendo muy inestable y se suma a un entorno econo-
mico mundial ya de por si incierto", ha reconocido el FMI,
subrayando que "es prematuro evaluar el impacto econo-
mico en la region y la economia mundial". "Dicho impacto
dependera de la magnitud y la duracion del conflicto", ha
afladido. En este sentido, el FMI espera ofrecer una evalua-
cion exhaustiva al respecto en su informe 'Perspectivas de
la Economia Mundial', que se publicara el proximo mes de
abril.

FML.- Una subida del 10% del precio de la energia que se
sostuviera durante un afio se traduciria en un aumento de la
inflacion de cuatro décimas, mientras que restaria entre una
y dos décimas al crecimiento, segiin ha advertido este vier-
nes la directora gerente del Fondo Monetario Internacional
(FMI), Kristalina Georgieva, teniendo en cuenta lo ocurrido
en experiencias anteriores. "Si se produce un aumento del
10% en los precios de la energia y este se mantiene durante
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un afo, la inflacion subiria 40 puntos basicos y el creci-
miento se desaceleraria entre 0,1 o 0,2 (puntos porcentua-
les)", ha estimado la economista bulgara durante una entre-
vista con Bloomberg TV. En este sentido, ante la crisis
abierta por los ataques a Iran de Estados Unidos e Israel, la
directora del FMI ha subrayado la importancia de cuanto se
prolongara la situacion, que ya ha provocado un alza de los
precios energéticos, erosionado la confianza y provocado in-
terrupciones del turismo y el comercio. Ante este escenario,
para Georgieva es necesario que los bancos centrales per-
manezcan alerta respecto de lo que sucede tanto en el am-
bito de los precios como en el de las divisas, mientras que
ha reiterado el llamamiento a las autoridades fiscales para
que "tengan mucho cuidado con como utilizan sus reservas"
y aprovechen las épocas de bonanza para reconstruirlas.

China.- El indice del sector manufacturero se situ¢ en 49
en febrero, lo que supone un descenso de 0,3 puntos por-
centuales con respecto a enero, de acuerdo con el Bur6 Na-
cional de Estadisticas (BNE). Una lectura superior a 50 in-
dica expansion, mientras que una lectura inferior a 50
refleja contraccion. Segin el BNE, las prolongadas vaca-
ciones de la Fiesta de la Primavera, que este afio se celebra-
ron a mediados y finales de febrero, afectaron temporal-
mente a la produccion y las actividades empresariales, lo
que provoco un descenso general de la actividad del mer-
cado manufacturero. Los subindices de produccion y nue-
vos pedidos se situaron en 49,6 y 48,6, lo que supone un
descenso de 1 punto porcentual y 0,6 puntos porcentuales
respecto al mes anterior, respectivamente, lo que refleja un
ligero retroceso tanto en la produccion manufacturera como
en la demanda del mercado.

China.- El indice de gerentes de compras (IGC) del sector
no manufacturero se situd en 49,5 en febrero, lo que supone
un aumento de 0,1% respecto a enero. La cifra reflejo una
mejora en la confianza empresarial en el sector no manu-
facturero, segun el Buré Nacional de Estadisticas (BNE).
Una lectura superior a 50 indica expansion, mientras que
una inferior a 50 refleja contraccion. El subindice de acti-
vidad empresarial en el sector de servicios se situd en 49,7
en febrero, lo que supone un ligero aumento de 0,2% con
respecto a enero, lo que indica una leve recuperacion de la
vitalidad del sector. El indice de expectativas empresariales
para el sector de servicios se mantuvo relativamente alto,
en 55,8, lo que indica que las empresas del sector de servi-
cios mantuvieron una perspectiva optimista sobre el des-
arrollo del mercado a corto plazo. La actividad de la cons-
truccion siguio debilitandose el mes pasado, con una caida
del indice de actividad empresarial de 0,6 puntos porcen-
tuales hasta situarse en 48,2, ya que algunos proyectos de



construccion se suspendieron mientras los trabajadores
regresaban a sus hogares para las vacaciones de la Fiesta
de la Primavera. El indice de expectativas empresariales
para la construccion se situé en 50,9, recuperandose y
entrando en territorio de expansion, lo que indica un re-
punte de la confianza del sector.

China.- El Gobierno ha establecido un objetivo de cre-
cimiento para 2026 "del 4,5% al 5%", que supone la pri-
mera rebaja de la meta de "alrededor del 5%" fijada para
los tres Gltimos ejercicios y supone la ambicion de ex-
pansion econdomica mas modesta de Pekin desde 1991.
El rango objetivo de crecimiento ha sido planteado este
jueves por el primer ministro chino, Li Qiang, durante
su presentacion del informe anual de trabajo del Go-
bierno de China ante la Asamblea Nacional Popular
(ANP), donde ha defendido que los objetivos proyecta-
dos dejan margen para acometer "un ajuste estructural,
la prevencion de riesgos y la reforma" en el primer afio
del plan quinquenal. En su lectura, el funcionario ha ex-
presado el objetivo de crear mas de 12 millones de nue-
vos empleos urbanos, mientras que se prevé un aumento
del indice de precios al consumidor de alrededor del 2%
en 2026. En este sentido, Li Qiang ha defendido que
este objetivo de crecimiento economico se alinea con la
vision a largo plazo para 2035 y es en gran medida co-
herente con el potencial de crecimiento econdémico a
largo plazo de China, subrayando que existen condicio-
nes favorables para lograr la meta.

China.- Se espera que el sector manufacturero y de ser-
vicios creen mas de 10 millones de empleos al afio entre
2026 y 2030, afirm6 Zheng Shanjie, director de la Co-
mision Nacional de Desarrollo y Reforma. Se prevé que
el valor de los dos sectores en conjunto crezca en mas
de 40 billones de yuanes (unos 5,8 billones de dodlares)
durante el periodo del XV Plan Quinquenal (2026-
2030), coment6 Zheng en una conferencia de prensa re-
alizada en el marco de la cuarta sesion de la XIV Asam-
blea Popular Nacional.

China.- El PIB crecera en mas de 6 billones de yuanes
(unos 869.600 millones de dolares) este afio, segun pro-
nosticos anunciados por el jefe del maximo planificador
economico del pais. Esta expansion economica propor-
cionara un apoyo solido para el empleo, el bienestar de
las personas y la prevencion de riesgos, asegurd Zheng
Shanjie, director de la Comision Nacional de Desarrollo
y Reforma (CNDR), en una conferencia de prensa cele-
brada al margen de la cuarta sesion de la XIV Asamblea
Popular Nacional, que tiene lugar en Beijing.
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Iran.- Lanzo6 una andanada de misiles y drones contra
Israel, anuncié el Cuerpo de la Guardia Revolucionaria
Islamica en una declaracion en Telegram. También
lanz6 ataques con misiles contra bases militares esta-
dounidenses en la regién, como la base aérea de al-
Udeid, en Catar, la base aérea de Ali al-Salem, en Ku-
wait, la base aérea de al-Dhafra, en Emiratos Arabes
Unidos, y el cuartel general de la V Flota estadouni-
dense en Baréin, inform¢ Fars.

Irén.- Aliados y paises cercanos a Iran: Rusia: Condeno
la ofensiva y pidi6 una solucion diplomatica; y China:
Socio comercial clave que llamo al cese inmediato de
hostilidades.

Irdn.- Ha confirmado la muerte del ayatola Ali Jamenei
en el marco del ataque conjunto lanzado por Israel y Esta-
dos Unidos este sabado y ha anunciado 40 dias de luto ofi-
cial en el pais, segiin medios oficiales. "Con gran tristeza
y pesar les informamos que, tras el brutal ataque del go-
bierno criminal de Estados Unidos y el malvado régimen
sionista, (...) el Lider Supremo de la Revolucion Islamica,
Su Santidad el Ayatola Ali Jamenei, fue martirizado", reza
un comunicado de la agencia semioficial Tasnim.

Iran.- El estrecho de Ormuz, nunca habia recurrido a su
arma econdmica mas poderosa, el cierre de esa via ma-
ritima por la que las potencias petroleras de la zona
(Emiratos Arabes Unidos, Qatar, Baréin, Kuwait) dan
salida a su produccion de crudo y gas natural. Las ame-
nazas han sido frecuentes, como la lanzada en junio pa-
sado ante el ataque de Estados Unidos a las instalacio-
nes nucleares iranies y que disparo el crudo cerca de los
80 dolares el barril. En esta ocasion sin embargo, el cie-
rre de Ormuz es una realidad tras la dura ofensiva mili-
tar lanzada sobre Teheran por Estados Unidos e Iran. La
naviera alemana Hapag-Lloyd, una de las mayores del
mundo, ya ha anunciado que suspende hasta nuevo
aviso todo el transito de buques por el estrecho de
Ormuz y la danesa Maersk también ha paralizado su ac-
tividad argumentando razones de seguridad. Ormuz es
también una ruta de transito vital para el gas natural li-
cuado y clave para Qatar, el segundo mayor exportador
mundial de esta materia prima, con un 20% del suminis-
tro global. Sus exportaciones deben pasar por el estre-
cho que controla Iran para llegar a sus compradores en
Asia y Europa, entre ellos Espafia.

Irén.- El Cuerpo de los Guardianes de la Revolucion Is-
lamica (CGRI) indico que destruyo6 un radar de defensa
antimisiles de Estados Unidos en Emiratos Arabes Uni-



dos y atac un buque naval estadounidense en el océano In-
dico, informo el lunes la agencia de noticias afiliada al Es-
tado Tasnim. El CGRI indicé que un misil de precision des-
truy6 un radar de la Terminal de Defensa de Area a Gran
Altitud (THAAD, por sus siglas en inglés) en Al-Ruwais,
inform6 Tasnim. En otro ataque, un barco de repostaje del
grupo de portaaviones estadounidense fue atacado con dro-
nes y misiles lanzados a 700 kilémetros de distancia de la
ciudad de Chabahar, en el sureste de Iran, lo que lo dejo
"no operativo", afiadio el informe.

Iran.- El secretario del Consejo Supremo de Seguridad Na-
cional, Ali Larijani, reiter6 el 2 de marzo que el pais no ne-
gociara con Estados Unidos. Larijani realiz6 las declaracio-
nes mediante una publicacion en X, como respuesta a un
reporte del diario estadounidense Wall Street Journal, sefia-
lando que esta buscando volver a la mesa de negociacion
con Estados Unidos. En otra publicacion por separado, La-
rijani afirmoé que el presidente de EE. UU., Donald Trump,
habia sumido a la region en el caos con sus "falsas esperan-
zas" 'y que ahora esta preocupado por mas victimas mortales
entre las fuerzas estadounidenses. "Con sus acciones deli-
rantes, Trump convirtié su propio eslogan de 'Estados Uni-
dos primero' en 'Israel primero' y sacrifico a soldados esta-
dounidenses por el ansia de poder de Israel", sefialo Larijani.

Estrecho de Ormuz.- Un buque mercante ha sido alcan-
zado por un proyectil cuando transitaba en aguas del estre-
cho de Ormuz, a pocos kilometros de la localidad emirati
de Fujairah, después de que las autoridades iranies hayan
asegurado haber atacado a diez petroleros en este punto
clave del comercio maritimo mundial en represalia por la
campaia de bombardeos lanzada por Estados Unidos e Is-
rael contra el pais. El centro de Operaciones de Comercio
Maritimo del Reino Unido (UKMTO) ha informado de que
la embarcacion ha sido "alcanzada por un proyectil desco-
nocido", causando dafios "en el blindaje de acero", si bien
no se han registrado incendios ni entradas de agua y "toda
la tripulacion se encuentra a salvo". El incidente, que ha te-
nido lugar "a siete millas nauticas al este de Fujairah", esto
es, a casi 13 kilometros de la citada localidad, esta siendo
investigado por las autoridades, segin ha agregado.

Israel.- Aliados y paises que respaldan a Israel: Estados
Unidos: Principal aliado militar y estratégico; Francia:
Mantiene coordinacion diplomatica y contacto con sus so-
cios; Reino Unido: Apoya la estabilidad regional y condend
los ataques iranies; Alemania: Parte del bloque europeo E3
en coordinacion con Washington; y Ucrania: Expreso res-
paldo a las acciones contra Iran, pero no hay una alianza
formal con Israel.
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Israel.- Ha lanzado en la madrugada del 2 de marzo una
nueva oleada de ataques contra “el corazon de Teheran”,
segun han informado sus Fuerzas Armadas en su canal de
Telegram. Francia, Alemania y Reino Unido han afirmado
el 1 de marzo en un comunicado conjunto que estan prepa-
rados para llevar a cabo “las acciones defensivas necesarias
y proporcionales” para “destruir” las capacidades militares
de Iran. El presidente estadounidense, Donald Trump, ha
aventurado en una entrevista con el Daily Mail que la gue-
rra durard unas cuatro semanas, aunque antes habia decla-
rado a la revista The Atlantic que los nuevos lideres iranies
le han pedido negociar. Horas antes, habia informado en
Fox News de que la Operacion Furia Epica ha matado ya a
48 lideres iranies. Ademas del ayatold Ali Jamenei, entre
las victimas figuran siete altos cargos del régimen irani, in-
cluyendo el ministro de Defensa, Aziz Nasirzadeh, y el co-
mandante de la Guardia Revolucionaria, Mohamed Pakpur.
También ha quedado destruido casi por completo el cuartel
general naval irani y se han hundido nueve barcos, segin
Trump. En un video en su red social Truth, el presidente ha
advertido a la Guardia Revolucionaria irani: “Deponed las
armas y recibid inmunidad total o enfrentar una muerte se-
gura”. Las fuerzas iranies respondieron ayer lanzando mi-
siles y drones contra bases estadounidenses en Arabia
Saudi, Baréin, Kuwait, Emiratos Arabes Unidos y Qatar, y
contra Israel.

Europa.- El crecimiento de la actividad de las fabricas de
la zona euro gano6 impulso durante febrero, en gran medida
gracias a la recuperacion observada en Alemania, seglin re-
fleja el indice PMI manufacturero, que subid a 50,8 puntos
desde los 49,5 del mes anterior, su mejor lectura desde
junio de 2022. De los ocho paises del euro encuestados,
solo Austria (49,4) y Espana (50) registraron lecturas del
PMI manufactureros iguales o inferiores al umbral de 50
puntos, que separa el crecimiento de la contraccion, mien-
tras que Alemania, con 50,9 puntos, registr6é su mejor resul-
tado en 44 meses.

Europa.- Un conflicto prolongado en Oriente Proximo que
llevara a una caida persistente del suministro energético
produciria un aumento sustancial de la inflacion de la zona
euro, segun el economista jefe del Banco Central Europeo
(BCE), el irlandés Philip Lane. En una entrevista con 'Fi-
nancial Times', recuerda que la posibilidad de una escalada
del conflicto en Oriente Proximo ha sido uno de los princi-
pales escenarios de riesgo contemplados por el BCE, cuyos
analisis previos apuntan a que se produciria "un aumento
sustancial de la inflacion impulsada por la energia" y una
fuerte caida de la produccion si un conflicto provocara una
caida persistente del suministro energético.



Europa.- La tasa de inflacion anual de la eurozona se situo
en febrero en el 1,9%, lo que supone una aceleracion de dos
décimas respecto del dato del 1,7% de enero de 2026, al
borde del objetivo de estabilidad a medio plazo del 2% del
Banco Central Europeo (BCE), segun la primera estima-
cion publicada por Eurostat. El repunte de la inflacion de la
zona euro en febrero reflejo una caida del 3,2% del costo
de la energia, frente al retroceso del 4% anual en enero,
mientras que los alimentos frescos se encarecieron un
4,6%, cuatro décimas mas que en enero. Asimismo, el costo
de los bienes industriales no energéticos subio un 0,7%
anual, tres décimas mas, mientras que los servicios se en-
carecieron un 3,4% anual, frente al 3,2% de enero. La tasa
subyacente, que ademas de los precios de la energia deja
fuera del calculo también a los alimentos, el alcohol y el ta-
baco, se situo en el 2,4%, dos décimas mas.

Europa.- La Comision Europea ha confiado este 3 de
marzo en que Estados Unidos cumpla los "compromisos"
asumidos en el acuerdo comercial con la Union Europea y
afirmado que defendera los intereses del bloque, después de
que el presidente estadounidense, Donald Trump, haya ame-
nazado de nuevo con romper las relaciones comerciales con
Espafia por no permitir el uso de las bases de Rota y Morén
para atacar a Iran. "La postura de la Unién Europea no ha
cambiado", ha explicado el portavoz de Comercio del Eje-
cutivo comunitario, Olof Gill, ya que cuando Washington
amago6 con aranceles contra Espafia por no asumir el 5% del
gasto en defensa dejo claro que Bruselas estaba "preparada
para defender" los intereses de los Estados miembro.

Europa.- La posibilidad de un recorte en el suministro
energético reaviva en Europa el recuerdo de la crisis infla-
cionaria desencadenada tras la invasion rusa de Ucrania,
que disparo el alza de los precios en muchos paises (como
Espaiia). Esta vez, sin embargo, el Viejo Continente debe-
ria partir de una posicion mas protegida. La mayor parte
del petroleo que importa la UE no procede del estrecho de
Ormuz, sino de la vecina Noruega y de Estados Unidos,
que a finales de 2025 concentraban conjuntamente casi un
tercio de las compras exteriores de los Veintisiete, segin
Eurostat. Si se suman proveedores no directamente afecta-
dos por el conflicto, como Kazajistan, Libia y Nigeria, la
UE alcanza ya el 56% de sus importaciones de crudo. Los
proveedores relevantes para los paises europeos mas afec-
tados por la actual crisis son Arabia Saudi e Irak, que jun-
tos representan el 14,5% del crudo importado por la UE.
Grecia y Francia figuran entre los Estados mas expuestos,
debido a sus elevadas compras a Irak, principal suminis-
trador de los griegos y tercero de los franceses, segin
datos de Bloomberg.
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Europa.- El crecimiento de la actividad del sector privado
de la zona euro repunté en febrero a maximos de tres
meses, en gran parte gracias al mayor impulso de Alema-
nia, segun el indice PMI compuesto, que subi6 a 51,9 pun-
tos, frente a los 51,3 del arranque de 2026. En concreto, el
PMI del sector servicios de la zona euro se situo en febrero
en 51,9 enteros, tres décimas por encima del dato de enero,
mientras que el PMI manufacturero escald a maximos
desde junio de 2022, con una lectura de 50,8 puntos, frente
a los 49,5 del mes anterior.

Europa.- El vicepresidente del Banco Central Europeo
(BCE), Luis de Guindos, ha advertido este jueves de que las
perspectivas para la economia europea "estan claramente
condicionadas" por lo que esta sucediendo en Oriente Pro-
ximo, y se ha mostrado "plenamente convencido" de que
Espafia seguira siendo un aliado cercano de Estados Unidos,
afiadiendo que habria sido importante una postura conjunta
en Europa de la que hubiera formado parte Espaia. "Estoy
plenamente convencido de que Espafa seguirad siendo un
aliado cercano de EEUU y que cooperaremos", ha sefialado
el exministro espafiol de Economia, para quien la coopera-
cion esta por encima de los diferentes objetivos.

Europa.- El volumen del comercio minorista registré en
enero una baja del 0,1% en la eurozona y una subida en
idéntica cifra en el conjunto de la Unidén Europea, lo que
contrasta con el incremento anterior del 0,2% en la zona
euro y el estancamiento de la UE, segin ha comunicado Eu-
rostat. En comparacion con enero de 2025, el indice de ven-
tas minoristas ajustado por calendario crecié un 2% en la
zona euro y un 2,3% para los Veintisiete. Entre los Estados
miembro sobre los que se dispone de datos, los mayores au-
mentos mensuales se dieron en Estonia (4,4%), Letonia
(2,8%) y Portugal (2%), mientras que los principales retro-
cesos se observaron en Eslovaquia (-3,5%), Eslovenia (-
1,9%) y Croacia (-1,3%). Ya desde enero de 2025, los as-
censos mas importantes se anotaron en Luxemburgo
(24,7%), Lituania (9,3%) y Estonia (8,7%). De su lado, solo
hubo descensos en Eslovaquia (-3,1%) y Eslovenia (-1,5%).

Europa.- El crecimiento del producto interior bruto (PIB)
de la eurozona registro una expansion del 0,2% en el cuarto
trimestre de 2025, una décima menos de lo estimado ini-
cialmente, seglin la oficina comunitaria de estadistica, Eu-
rostat, que también ha rebajado una décima el crecimiento
de la zona euro en el conjunto de 2025, hasta el 1,4%. En
el caso de los Veintisiete, el PIB avanzo también un 0,2%
entre octubre y diciembre de 2025 en comparacion con el
tercer trimestre, cuando la expansion fue del 0,4%, alcan-
zando asi en el conjunto del afio un crecimiento del 1,5%.



En ambos casos, Eurostat también ha revisado una décima
a la baja su estimacion preliminar. Respecto del cuarto tri-
mestre de 2024, el PIB aument6 un 1,2% anual en la zona
euro y un 1,4% en el conjunto de la UE. Entre los Veinti-
siete, el mayor aumento del PIB en comparacion con el tri-
mestre anterior correspondio a Malta (2,1%), por delante de
Lituania (1,7%) y de Croacia y Chipre (1,4% cada uno).

Europa.- La produccion de servicios de la eurozona subio
en diciembre un 0,2% respecto del mes anterior, cuando se
redujo un 0,6%, mientras que, en comparacion con diciem-
bre de 2024 aument6 en un 0,7%, segun ha informado Eu-
rostat. En el conjunto de la Union Europea (UE), el dato se
elevo un 0,3% desde noviembre, mes en el que también re-
trocediod en seis décimas. En cifras anuales, la produccion
fue un 0,8% superior. Entre los Estados miembro sobre los
que se dispone de informacion, las mayores mejoras men-
suales se registraron en Luxemburgo (12,5%), Polonia
(5,7%) y Lituania (2,6%), mientras que los principales des-
censos se observaron en Bulgaria (-3,5%), Portugal (-2,6%)
y Alemania (-1%). En términos anuales, las lecturas en po-
sitivo mas abultadas se anotaron en Lituania (10,2%), Po-
lonia (10%) y Rumania (7,8%). Después, las bajas mas in-
tensas se dieron en Dinamarca (-16,6%), Luxemburgo
(-4,9%) y Estonia (-3,2%).

Alemania.- El mercado de turismos y todoterrenos alcanzo
las 211.262 unidades matriculadas en febrero, lo que su-
pone un 3,8% mas que en febrero de 2025, segun los datos
publicados por la Autoridad Federal del Transporte Moto-
rizado de Alemania (KBA, por sus siglas en aleman). En
los dos meses que van de 2025, se han matriculado 405.243
turismos y todoterrenos en el mercado germano, un 1,4%
menos que en el mismo periodo de 2025.

Reino Unido.- El mercado de automoviles nuevos aumento
un 7,2% en febrero, hasta totalizar 90.100 unidades en fe-
brero, segtn las ultimas cifras publicadas por la Sociedad
de Fabricantes y Comerciantes de Automéviles (SMMT).
En febrero de 2026, 35.227 unidades correspondieron al
canal particular, con un aumento del 17,8% y una partici-
pacion del 39,1%. Por su parte el segmento de flotas obtuvo
un total de 53.506 operaciones, con un alza del 1,8% y una
cuota del 59,4% del mercado. Mientras, el canal 'B2B' co-
mercializo 1.367 unidades, con una caida del 12,7% y una
cuota residual del 1,5%.

Francia, Alemania y Reino Unido.- Los gobiernos han pu-
blicado el 1 de marzo una declaracion conjunta en la advier-
ten de que estudian la posibilidad de atacar "en origen" las
lanzaderas de misiles y drones de Iran para defender sus inte-
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reses y los de sus aliados en Oriente Proximo. "Vamos a
adoptar medidas para defender nuestros intereses y los de
nuestros aliados en la region, potencialmente activando las
acciones defensivas necesarias y proporcionadas para destruir
en origen la capacidad de Iran para disparar misiles y drones",
han indicado los tres paises europeos en un comunicado.

Espaiia.- La actividad de las empresas manufactureras al-
canzo en febrero el punto de estabilidad, poniendo asi fin a
dos meses consecutivos de caidas, segun el indice PMI, que
subio hasta los 50 puntos, frente a los 49,2 puntos de enero
de 2026.

Espaiia.- El paro registrado en las oficinas de los servicios
publicos de empleo subid en 3.584 personas en febrero
frente a enero (+0,1%), su mayor alza en este mes desde
2021, lastrado por el sector servicios y por el colectivo sin
empleo anterior, compuesto en su mayoria por jovenes en
busca de su primer puesto de trabajo, segin datos publica-
dos por el Ministerio de Trabajo y Economia Social.

Espaiia.- El crecimiento de la actividad del sector privado
se desacelero en febrero a minimos desde mayo de 2025,
segun refleja el indice PMI compuesto, que retrocedio a
51,5 puntos desde los 52,9 de enero ante la pérdida de im-
pulso del sector servicios y el estancamiento de las manu-
facturas. En concreto, el PMI del sector servicios se situd
en febrero en 51,9 puntos, frente a los 53,5 puntos de enero
de 2026, su peor lectura desde junio del afio pasado, mien-
tras que el PMI manufacturero alcanzé los 50 puntos, frente
a los 49,2 puntos de enero.

Espaiia.- Recibio en enero la visita de 5,1 millones de tu-
ristas internacionales, lo que supone un crecimiento del
1,2% frente a enero de 2025, mientras que el gasto total re-
alizado por estos visitantes se dispar6 un 9,3% hasta alcan-
zar los 7.805 millones de euros, segtin los datos de las en-
cuestas Frontur y Egatur difundidas por el Instituto
Nacional de Estadistica (INE). El incremento del 1,2% en
el nimero de llegadas registrado en enero contrasta con el
aumento del 6,1% registrado en enero de 2024, confir-
mando cierta tendencia a la ralentizacion. Por mercados
emisores, Reino Unido se consolid6é como el principal emi-
sor de turistas hacia Espaiia, con 897.095 viajeros, un 3,3%
mas. En contraste, los flujos procedentes de Alemania y
Francia experimentaron descensos del 2% (527.327 turis-
tas) y del 19,5% (517.788 turistas), respectivamente.

Espaiia.- Efectud exportaciones a Estados Unidos por
valor de 16.716 millones de euros en 2025, un 8% menos
que en 2024, segun datos del informe de comercio exterior



que publica el Ministerio de Economia, Comercio y Em-
presa. Estos 16.716 millones de euros en exportaciones a
Estados Unidos representan el 4,3% del importe total de
ventas al exterior realizadas el afo pasado, que fue de
387.091 millones de euros. En lo que se refiere a las impor-
taciones, Espafia compr6 a Estados Unidos bienes y servi-
cios por valor de 30.174,7 millones de euros en 2025, cifra
que es un 7% superior a la de 2024 y que representa el
6,8% de las compras espaiiolas al exterior, que totalizaron
en conjunto 444.164,4 millones de euros el afio pasado. El
déficit comercial de Espafia con Estados Unidos se situ6 en
2025 en 13.458 millones de euros, cifra un 34,4% superior
al saldo negativo de 10.013 millones de euros de 2024.

Espaiia.- Pedro Sanchez ha recuperado el “no a la guerra”
que movilizo a la izquierda espaiola en 2003 y fue el pre-
ludio de una pérdida del poder por parte del PP en 2004 tras
los atentados del 11-M. Sanchez ha mantenido con firmeza
la posicion clara en contra de la guerra de Donald Trump y
Benjamin Netanyahu. El presidente espaiiol reivindica un
nuevo “no a la guerra”, 23 afios después, para erigirse en el
gran antagonista del presidente de Estados Unidos. “La po-
sicion de Espafia es la misma que en Ucrania o en Gaza. No
a la quiebra de un derecho internacional que nos protege a
todos. No a resolver conflictos con bombas. La posicion es-
pafiola se resume en cuatro palabras: no a la guerra”. Y ahi
ha recordado Irak. “El mundo ya ha estado aqui antes. Hace
23 afios, otra administracion de Estados Unidos nos llevo a
una guerra injusta. La guerra de Irak generd un aumento
drastico del terrorismo, una grave crisis migratoria y eco-
némica. Ese fue el regalo del trio de las Azores, un mundo
mas inseguro y una vida peor”, ha recalcado. El presidente
ha defendido que el Gobierno repudia el régimen de los
ayatollah, pero también esta guerra. Ha asegurado que
apuesta por la diplomacia. “Algunos diran que eso es inge-
nuo. Lo ingenuo es pensar que la solucion es la violencia.
O pensar que practicar un seguidismo ciego y servil es li-
derar. No vamos a ser complices de algo que es malo para
el mundo por miedo a las represalias de alguno”, ha dicho
en clara referencia a las amenazas de Trump de bloquear el
comercio con Espafia. Y también ha reivindicado que su
posicion no es tan minoritaria como pueda parecer. “No es-
tamos solos, el Gobierno esta con quienes tiene que estar,
con los valores de la Constitucion, de la UE, con la carta de
la ONU, con la paz. Millones de personas en todo el mundo
estan con la paz y la prosperidad”, ha manifestado.

Espaiia.- El Indice General de Produccién Industrial (IPT)
bajoé un 2,7% en enero frente a enero de 2025, tasa casi seis
puntos inferiores a la de diciembre, segiin ha informado el
Instituto Nacional de Estadistica (INE). El descenso de la
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producciodn industrial en enero fue resultado de las caidas
registradas en la produccion de bienes de consumo dura-
dero (-13,2%); bienes de consumo no duradero (-5,3%);
bienes intermedios (-5,1%) y bienes de equipo (-2,1%). Por
contra, la energia elevo su produccion un 4,5% anual.

Espaiia.- Las importaciones netas de gas natural cayeron
un 5,9% en enero frente a enero de 2025, situdndose en los
30.525 gigavatios (GWh), y con Estados Unidos como
principal suministrador al pais, con el 44,5% del total lle-
gado, segun datos de la Corporacion de Reservas Estraté-
gicas de Productos Petroliferos (Cores). En concreto, llegd
al pais en enero procedente de Estados Unidos gas via
buque metanero por 15.284 GWh, tras dispararse la cifra en
un 46,2% con respecto a enero de 2025. Estados Unidos su-
pero asi en el suministro a Espafia en enero a Argelia, que
envid por tubo -Medgaz- el 29,4% del gas natural llegado
al pais, y a Rusia, con el 12,7%. Las importaciones realiza-
das a través de gasoducto al pais en enero se incrementaron
en un 21,9% frente al afo pasado, mientras disminuyeron
las de gas natural licuado (GNL) un 16,6%. Las importa-
ciones de gas natural alcanzaron los 34.314 GWh en enero,
con un descenso del 3,3% con respecto al mismo mes del
ejercicio anterior. El 62,6% se importd como GNL y el
37,4% restante a través de gasoducto.

Polonia.- El gobernador del Banco Nacional de Polonia,
Adam Glapinski, ha propuesto levantar hasta 48.000 millo-
nes de zlotys (11.215 millones de euros) para financiar el
gasto en defensa mediante la venta de parte las reservas de
oro del pais. Ademas, el banco podria obtener 12.000 mi-
llones de zlotys (2.804 millones de euros) adicionales de
otras fuentes, llevando hasta un total de 60.000 millones de
zlotys (14.019 millones de euros) la financiacion al capitulo
de defensa que podria poner este afio encima de la mesa.

América Latina.- El mercado transaccional ha registrado,
entre anunciadas y cerradas, un total de 280 fusiones y ad-
quisiciones por un importe agregado de 14.384 millones de
dolares (12.443 millones de euros) hasta febrero de 2025, lo
que supone un recorte del 43% en el nimero de operaciones
y un alza del 59% en su importe respecto al mismo mes del
aflo anterior. Solo en febrero, se ha registrado un total de
115 fusiones y adquisiciones, entre anunciadas y cerradas,
por un total agregado de 9.354 millones de dolares (8.092
millones de euros), segun el ultimo informe elaborado por
TTR Data y Datasite. Todos los paises de la region registra-
ron resultados positivos en el capital movilizado. Brasil li-
dera el ranking de paises mas activos de América Latina con
144 transacciones, lo que supone un descenso del 52%, y un
incremento del 49% en el capital movilizado, hasta los



6.944 millones de dolares (6.007 millones de euros). Por su
parte, Chile sube en el ranking con 55 operaciones, un 13%
menos respecto al afio anterior, y un capital movilizado de
1.664 millones de doélares (1.439 millones de euros), un
59% mas. Le sigue Argentina, que por primera vez en el afio
alcanza el tercer lugar de la lista con 43 transacciones (un
12% menos) y un aumento del 39% en su importe hasta los
1.998 millones de dolares (1.727 millones de euros) en fe-
brero del 2025, mientras que México desciende dos posicio-
nes con 37 transacciones (un 10% menos) y un alza del
626% en su capital movilizado, hasta los 4.702 millones de
dolares (4.066 millones de euros).

Brasil.- El PIB registr6é un crecimiento del 2,3% al cierre
del 2025, lo que supone un retroceso frente al 3,4% obser-
vado hace un afio y su menor cifra en cinco anos. En el
cuarto trimestre del ejercicio, la economia varié un 1,8%,
con aumentos en servicios (0,8%) y la agricultura (0,5%),
segln los datos divulgados por el Instituto Brasilefio de Ge-
ografia y Estadistica (IBGE). El sector agricola registro la
mayor variacion en el volumen agregado, con un repunte
del 11,7% en 2025, debido principalmente al crecimiento
de la produccion y la productividad agricola, mientras que
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el sector industrial crecio6 gracias al incremento del 8,6% de
la industria extractiva por la mayor extraccion de petroleo
y gas. Por otra parte, crecieron todas las actividades ligadas
al sector servicios, con un alza del 6,5% en informacién y
comunicaciones, del 2,9% en servicios financieros, seguros
y relacionados, y del 2,1% en transporte, almacenamiento
y COITEOs.

Brasil.- EI aumento unilateral de aranceles impuesto en
2025 por Estados Unidos tuvo un efecto "puntual" y limi-
tado sobre la economia, que logré crecer un 2,3% en com-
paracion con el afio anterior, segun datos divulgados por el
Instituto Brasilefio de Geografia y Estadistica (IBGE). La
evaluacion oficial contrasta con el discurso proteccionista
de Washington y refuerza la percepcion de que el llamado
"tarifazo" no alcanzo el impacto estructural esperado sobre
el comercio exterior de Brasil, que consiguid diversificar
destinos y sostener el dinamismo de sus exportaciones. Du-
rante la presentacion de los resultados del Producto Interno
Bruto (PIB), la coordinadora de Cuentas Nacionales del
IBGE, Rebeca Palis, afirm6 que el efecto de las medidas
estadounidenses fue especifico y no alteré de forma signi-
ficativa la trayectoria general de la economia brasilefiapg



