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Indicadores Macroecondmicos México
Variable Actual 2026E
Tipo de Cambio 17.77 19.10

Inflacién 4.02 3.90
Tasa de Referencia 6.75 6.75
PIB 1.8 1.5
Tasa de 10 Afios 9.12 9.00

* Noticia: El miércoles 12 de abril, el Ejecutivo, a través de la
SHCP, entregd al Congreso los Pre Criterios de Politica
Econdmica 2027, con lo que se marca el inicio de la
discusion del Paquete Econdmico del proximo afio.

* Relevante: La Secretaria de Hacienda estima que el déficit

06 de abril de 2026

Actualizacion 2026

La SHCP mantuvo la prevision de crecimiento del PIB y volumen de
la plataforma petrolera. Incorporé precios del petréleo, inflacion y
tipos de interés mas altos, y un tipo de cambio mds apreciado

Hacienda proyecté 59 mmdp menos en ingresos por el efecto de
la apreciacién cambiaria sobre el rubro petrolero, y el del estimulo
a gasolinas —via IEPS— sobre el no petrolero. Para el gasto previd
un ajuste de 100 mmdp, dada la menor linea presupuestaria para
amortizar deuda de Pemex, en el gasto programable, y el menor
costo financiero, en el no programable. Asi, los requerimientos
financieros seran de 4.1% PIB, contra 4.3% previsto originalmente.

Reduccion adicional del déficit para 2027

La SHCP asume que el crecimiento del PIB se aceleraria algo, la
inflacion cederia, las tasas de interés bajarian mas y mejorard la
produccion petrolera, aunque el precio del crudo se normalizaria.

este afio sera algo inferior a lo aprobado en el Paquete

Eli I 3 8. j 1.49 I la cail |
Econdmico. Proyecta que disminuird algo mas en 2027. ingreso alcanzara 8.8 bdp, bajando 1.4% real, pues la caida en e

ingreso petrolero (menor precio de la mezcla) opacard el alza del
rubro tributario (dinamismo econdmico, eficiencia recaudatoria).
El gasto estimado de 10.0 bdp implica un retroceso real de 3.2%,
donde la presidn del costo financiero y las mayores participaciones
serdn paliadas mediante el ajuste al gasto programable. De esta
manera, los requerimientos financieros serian de 3.5% PIB,
minimo desde 2019. El saldo histérico de los requerimientos
quedaria en 55.0% PIB, incrementandose por cuarto afio.

e Implicacion: Encontramos dos tipos de riesgos para el
cumplimiento de las metas fiscales: la posibilidad de que se
vaya cerrando el margen para eficiencias recaudatorias, la
fiscalizacion y recortes al gasto; algunos supuestos macro
econdmicos algo optimistas.

Riesgos para el cumplimiento de las metas fiscales

Un riesgo para la reduccion estimada del déficit en 2027 tiene que
ver con un posible bajo margen para eficiencias recaudatorias y
ajustes al gasto. Otro, con supuestos favorables de crecimiento del
PIB, inflacidn, tasa de interés y plataforma petrolera, aunque es en

parte mitigado por el estimado conservador del precio del crudo.
Marco macroeconémico 2026-27

2026 Estimaciones de finanzas publicas 2026-27 (mmdp
Aprobado® Estimado 2027
PIB (var. % real) [1.8,2.8] [1.8,2.8] Aprobado’ Estimad
Inflacién, cierre (var. %) 3.0 3.7 . Ingreso presupuestario  8,721.1  8,661.7  8,831.9 -1.4
USDMXN, cierre (5) 18.9 18.4 18.6 Petrolero 12043 1,157.0  910.9 -23.8
(li:;ecfasr:f?;;i:;rfug/l‘;)) 528 733 523 No petrolero 7,516.8  7,504.8  7,921.0 2.1
Z XI . . .
Plataforma crudo (mbd) 1794.0 1.794.0 1.806.1 Gasto neto pagado 10,114.8 10,014.7 10,023.9 -3.2
Programable 7,015.9 6,956.5 6,756.4 -6.0
Fuente: Andlisis Bx / SHCP. No programable 3,099.0 3,058.2] 3,267.5 3.4
Balance presupuestario -1,393.8 -1,353.0 -1,192.0 NA
Balance primario 178.8 171.8 451.3 NA
RFSP? -1,587.3 -1,539.6 -1,390.6 -12.6
% PIB -4.3 -4.1 -3.5 NA
SHRFSP? 20,259.6 20,419.8 21,848.7 35
% PIB 54.3 54.7 55.0 NA

ICriterios Generales de Politica Economica 2026. “‘Requerimientos financieros del
sector publico. 3Saldo histérico de los RFSP. Fuente: Andlisis Bx / SHCP.
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FINANCIERO VE POR MAS, destinado a los clientes de
CONFORME AL ARTICULO 47 DE LAS Disposiciones de caracter
general aplicables a las entidades financieras y demas personas
que proporcionen servicios de inversion (las “Disposiciones”).

Alejandro Javier Saldafa Brito, Ariel Méndez Veldzquez, Baltasar
Montes Guerrero, Elisa Alejandra Aforve Vargas y Luis Pablo Lépez
Medrano, analistas responsables de la elaboracion de este
documento estan disponibles en www.vepormas.com, el cual
refleja exclusivamente el punto de vista de los analistas quienes
Unicamente han recibido remuneraciones por parte de Bx+ por los
servicios prestados en beneficio de la clientela de Bx+. La
remuneracion variable o extraordinaria que han percibido esta
determinada en funcion de la rentabilidad de Grupo Financiero Bx+
y el desempenfio individual de cada analista.

El presente documento fue preparado para (uso interno/uso
personalizado) como parte de los servicios asesorados y de Andlisis
con los que se da seguimiento a esta Emisora, bajo ningun motivo
podra considerarse como una opinién objetiva sobre la Emisora ni
tampoco como una recomendacion generalizada, por lo que su
reproducciéon o reenvio a un tercero que no pueda acreditar su
recepcion directamente por parte de Casa de Bolsa Bx+ libera a
ésta de cualquier responsabilidad derivada de su utilizaciéon para
toma de decisiones de inversion.

Las Empresas de Grupo Financiero Bx+ no mantienen inversiones
arriba del 1% del valor de su portafolio de inversién al cierre de los
ultimos tres meses, en instrumentos objeto de las recomendaciones.
Los analistas que cubren las emisoras recomendadas es posible
que mantengan en su portafolio de inversion, la emisora
recomendada. Conservando la posicion un plazo de por lo menos 3
meses. Ningun Consejero, Director General o Directivo de las
Empresas de Grupo Financiero Bx+, fungen con algun cargo en
las emisoras que son objeto de las recomendaciones.

Banco Bx+ y Casa de Bolsa Bx+ brindan servicios de inversion
asesorados y no asesorados a sus clientes personas fisicas y
corporativas en México y en el extranjero. Es posible que a través
de su éarea de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales,
Administracion de Portafolios u otras le preste o en el futuro le
llegue a prestar algun servicio a las sociedades Emisoras que sean
objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las entidades que
conforman Grupo Financiero Bx+ reciben contraprestaciones por
parte de dichas sociedades por sus servicios antes referidos. La
informacion contenida en el presente reporte ha sido obtenida de
fuentes que consideramos fidedignas, aun en el caso de
estimaciones, pero no es posible realizar manifestacion alguna
sobre su precision o integridad. La informacion y en su caso las
estimaciones formuladas, son vigentes a la fecha de su emision,
estan sujetas a modificaciones que en su caso y en cumplimiento a
la normatividad vigente sefalaran su antecedente inmediato que
implique un cambio. Las entidades que conforman Grupo
Financiero Bx+, no se comprometen, salvo lo dispuesto en las
“Disposiciones” en términos de serializar los reportes, a realizar
compulsas o versiones actualizadas respecto del contenido de este
documento.

Este documento se formula como una recomendaciéon generalizada
o personalizada para los destinatarios especificamente sefialados
en el documento, no podra ser reproducido, citado, divulgado,
utilizado, ni reproducido parcial o totalmente aun con fines
académicos o de medios de comunicacion, sin previa autorizacion
escrita por parte de alguna entidad de las que conforman Grupo
Fin_anciero Bx+.
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