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Panorama poco alentador para el crecimiento econdémico.

En semanas anteriores, hemos mencionado la posibilidad de que el primer trimestre de 2025
observemos un repunte en algunos indicadores relacionados a las importaciones y exportaciones de
bienes como parte de una respuesta de las empresas y los hogares ante la posibilidad de aranceles;
pero los datos recientes sugieren que este adelanto de compras no incorpora un aumento en la

produccién manufacturera a inicio de afio de como esperado.

Nuestro argumento se basaba en la idea de que, ante la noticia de un choque negativo en los préoximos
meses, por la imposicién de aranceles por parte de EEUU a las importaciones de México, varios agentes
econdmicos adelantarian sus niveles de produccién y consumo antes de que entren (o no) en vigor los
posibles aranceles. Ante la noticia de un posible aumento en precios, varias empresas y hogares
adelantarian sus compras. Sin embargo, vemos que este comportamiento no fue notorio en todos los
indicadores en enero y febrero; sobre todo, la produccién manufacturera, y en especifico la industria
automotriz no observamos un repunte. Por el contrario, la industria automotriz acentud su deterioro

con tan solo la amenaza inicial de aranceles.

Las cifras de La produccién de maquinaria y la metélica basica (incluyendo el acero) han presentado
., unatendencia a la baja desde la segunda mitad de 2023, mientras los equipos de
produccion 2018 = 100, s.a. transporte cayeron desde final de 2024.
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Fuentes: Estudios Econémicos Scotiabank, INEGI.

a/a durante enero, la
produccion

manufacturera reportd retrocesos anuales de -6.9% en los equipos de transporte, y mantuvo el

deterioro presentando desde octubre de 2023 de las industrias metalicas bdsicas, que incluye la
fabricacion de acero, aunque llama la atencién el avance en los equipos de cémputo (2.4%), asi como
un estancamiento en los productos alimenticios (0.0%) y en bebidas y tabaco (0.1%). Ademas, en el
mismo mes, el valor de las exportaciones presentd un crecimiento de 5.5% gracias al avance de
productos agropecuarios (6.1%), junto con un repunte de las manufacturas no automotrices (14.5%),

que compensaron el deterioro de las exportaciones automotrices (-2.0%).

Por el lado del consumo, el resultado de la produccion industrial de enero sugiere que las empresas
mexicanas podrian reducir ain mas el ritmo de creacién de empleo, lo cual podria afectar a los hogares
quienes desde hace varios meses presentan una mayor cautela en los planes de compra, principalmente
de bienes duraderos medidos a través de la confianza del consumidor que publica INEGI. En este
sentido, vale la pena destacar que la cifras de la ANTAD para febrero confirman esta tendencia negativa,

ya que cayeron -1.7% a/a.

Con esto, creemos que las cifras del primer trimestre del afio podrian ser mas débiles de lo previsto. Asi,
la posibilidad de una caida en la actividad econdémica a inicios de 2025 parece mas alta, afectada por la
incertidumbre sobre la politica comercial entre México y Estados Unidos. Por el momento, mantenemos
nuestra perspectiva de un crecimiento de 0.6% durante todo 2025, aunque mantenemos un balance
sesgado a la baja, por lo que la publicacién de nuevos indicadores podria fomentar revisiones en las

expectativas.
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Calendario de Indicadores

SemanaNo. 11-18 de marzo de 2025

Indicador: *altarelevancia. ® relevante semana anterior. M a observar préxima semana. ) Estimacion Ok?servacién
Scotiabank Mercado* | Previa Actual
Lun. 10 06:00 B | Balanza Comercial de Mercancias de México, Ene 2025
06:00 [l | Actividad Industrial por Entidad Federativa, Nov 2024
06:00 [l | Confianza del Consumidor, Feb 2025 46.6 46.3
| § | Ventas ANTAD, Feb 2025, V%A 13 -1.7 &
[ | Salarios Nominales, Feb 2025 7.8 7.8 §
Mar. 11 06:00 [ | Encuestas de Viajeros Internacionales, Ene 2025 nz,
06:00 [ H | Registro Admin de Vehiculos Pesados, Feb 2025 i
I Miér12 06:30 == x Inflacién, Feb 2025, V%A 2.9 3.0 2.8 ;
07:45 [ | Anuncio Decisién de Politica Monetaria, Banco de Canada, Tasa % 2.75 3.00 2.75 E
Jue. 13 06:00 (B | Actividad Industrial, Ene 2025, V%A -1.7 2.7 -2.9 %
06:30 = Precios al Productor, Feb 2025, V%A 3.3 3.7 3.2 B
06:30 = Peticiones de Desempleo, Mar 2025, Miles 225 222 220
17:00 [ B | Anuncio Decision Politica Monetaria, Banco del Perd, Tasa % 4.75 4.75 4.75
Vie. 14 08:00 == Sentimiento del Consumidor, Mar 2025 (Preliminar) 63.0 64.7 57.9
Lun. 17 [ § | Feriado por Natalicio de Benito Juarez
06:30 = Ventas Minoristas, Feb 2025, V% M 0.7 -0.9
08:00 = Inventarios de Negocios, Ene 2025, % 0.3 -0.2
Mar. 18 06:00 'l Encuesta Mensual de la Industria Manufacturera, Ene 2025
06:30 = Inicios de Construccién, Feb 2025 9.8
06:30 = Permisos de Construccion, Feb 2025, V%M (Preliminar) -1.6 -0.6
06:30 = indice de Precios de Importacion, Feb 2025, V%A 1.9
07:15 = Actividad Industrial, Feb 2025, V%M 0.2 0.5 g
21:00 [w] Anuncio Decision Politica Monetaria, Banco de Japén, Tasa % 0.5 0.5 2
Miér. 19 06:00 | B | Indicador Oportuno del Consumo Privado, Feb 2025 (Preliminar) nzJ
I 12:00 B= X% Anuncio Decisién de Politica Monetaria, FOMC de la Fed, Tasa % 4.5 4.5 ;
14:00 = Flujo Neto de Capital de Largo Plazo, Ene 2025, MMB 72 =z
15:30 Anuncio Decisién de Politica Monetaria, Banco de Brasil, Tasa % 13.25 E
Jue. 20 06:00 [ O | Indicador Oportuno de la Actividad Econdmica, Feb 2025 (Preliminar) %
06:00 =2 Anuncio Decision de Politica Monetaria, Banco de Inglaterra, Tasa % 4.5 45 B
06:00 W'l Oferta y demanda agregadas, 4T 2024 2.3
06:30 = Balanza Cuenta Corriente, 4T 2024, MMD -334.0 -310.9
06:30 = Peticiones de Desempleo, Mar 2025, Miles 225 220
06:30 = Ventas de Casas Usadas, Feb 2025, MUA 3.94 4.08
| | Encuesta Citi
Vie. 21 06:00 [ | Industria Minerometalurgica, Ene 2025, (Preliminar)
15:00 L Anuncio Decisién de Politica Monetaria, Banco de Chile, Tasa % 5.0

Fechas probables, hora de México. *: Bloomberg. V%Q: Var. % quinc.; V%M: Var. % mens.; V%T: Var. % trim.; V%A: Var. % anual;
V%TA: Var. % trim. anualizada; MD: Millones $US; MMD: Miles de millones $US; MUA: Millones de unidades anualizadas.
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En la semana que inicia (del 18 al 21 de marzo) a7

¢ Enlasemana queinicia, en México, se publicardn pocas cifras econémicas en México, aunque estas seran relevantes para entender la situacion econémica
actual. En primer lugar, el jueves 20 de marzo se publicard la oferta y demanda agregada para el 472024, en la cual podremos ver como afectd la victoria
de Trump, en la carrera presidencial, a la inversion, el consumo, asi como, tanto a las exportaciones e importaciones, ante las amenazas de la imposicion
de aranceles a las importaciones mexicanas y las politicas migratorias, que podrian afectar principalmente el envié de remesas y por lo tanto el ingreso
disponible de los hogares. Mas tarde, ese mismo jueves conoceremos los resultados de la encuesta de expectativas de Citi a economistas, la cual serd de
gran relevancia ya que nos dard una idea de cémo podria afectar la implementacion de politicas comerciales de Trump a los consumidores

estadounidenses en cuanto a inflacion, empleo y crecimiento, y por ende cual sera el posible efecto crecimiento, inflacién y tasas en México.

¢  En Estados Unidos, la atencion estard en la reunién de politica monetaria de la Reserva Federal, la cual se espera que mantenga sin cambios el rango de
la tasa de interés, que se ubica en 4.25%-4.50%, ante un panorama de incertidumbre reflejado en el aumento en las expectativas de inflacion, afectadas
por los anuncios de aranceles y tensiones politicas. Cabe destacar que en esta reunion también se actualizan las proyecciones econdémicas del Comité de
Mercado Abierto, donde sera clave observar posibles cambios en el rango de tasa previsto a final de aflo. Ademas, serd de suma importancia el tono del
comunicado y la conferencia de prensa de Powell para tener un mayor detalle sobre los riesgos en el panorama. También se publicaran varios indicadores
econdmicos importantes. El lunes las ventas al por menor de febrero podrian mostrar un repunte mensual, luego de la importante caida en el primer mes
del afo. Para el mismo mes, la actividad industrial y la utilizacion de capacidad mantendrian su crecimiento gracias a un avance en los componentes
ajenos a las manufacturas, aunque estas Ultimas podrian repetir una caida mensual. Por otro lado, los permisos e inicios de construccion también de
febrero podrian seguir a la baja, asi como una menor venta de casas usadas. Ademas, los analistas estaran atentos a las decisiones de politica monetaria

en Japon, Reino Unido y Brasil.

En la semana que concluyd (del 10 al 14 de marzo) i)

¢ Enla semana que concluyd, en México, la confianza del consumidor de febrero retrocedié por cuarta ocasion consecutiva, ahora a 46.3 puntos desde
46.6, medido con cifras con ajuste estacional. De acuerdo con la Asociacion Nacional de Tiendas de Autoservicio y Departamentales (ANTAD), las ventas
tiendas iguales para febrero presentaron la primera caida desde febrero 2021. Por otro lado, en febrero de este afio se vendieron al menudeo 3,772
vehiculos pesados, lo que representa una caida anual de -18.5%, mientras que, al mayoreo, se vendieron 2,526 vehiculos pesados, implicando un retroceso
anual de -44.5%. En cuanto a la actividad industrial, esta profundizé su caida anual a -2.9% a/a desde -2.7% previo, sumando seis meses consecutivos de
retrocesos. También, el nUmero de visitantes internacionales que entré al pais se dispard con un avance anual de 18.6%, a 8.037 millones de visitantes.

De estos, solo 3.947 millones fueron turistas internacionales.

En un evento llevado a cabo en el zécalo capitalino para celebrar la postergacion de los aranceles a las importaciones de productos mexicanos a Estados
Unidos, la presidenta, Claudia Sheinbaum, menciond que confia en que Estados Unidos no impondra aranceles reciprocos a las exportaciones de México
el préximo mes. Asi mismo, declaré que México no tiene aranceles sobre los productos estadounidenses y, por lo tanto, no estaria sujeto a aranceles
reciprocos. Sheinbaum celebro la pausa de los aranceles estadounidenses sobre los productos mexicanos, citandolo como una victoria y un logro para

todos los ciudadanos mexicanos.

Luego de la salida de Rogelio Ramirez de la O. de la Secretaria de Hacienda. Edgar Amador Zamora, quien se desempefiaba como subsecretario desde
inicio de esta administracion, ocupd el cargo como el nuevo secretario de SHCP. Parte de su encomienda, sera la presentacion de los Precriterios 2026, a
inicios de abril, donde serd relevante la actualizacion de las estimaciones de SHCP en medio de un ambiente de mayor incertidumbre entre los

inversionistas y marcada por la posibilidad de aranceles.

Los aranceles globales al acero y al aluminio del 25% anunciados por Estados Unidos entraron en vigor, incluyendo a México. En respuesta, la UE dijo que
impondria aranceles sobre importaciones estadounidenses por un valor de 26 mil millones de euros, y que estos entraran en vigor el préximo mes. Por su

parte, Donald Trump revirtié su plan de duplicar los gravamenes a Canada al 50% horas después de anunciarlo, lo anterior como resultado de que Ontario

Estudios Econdmicos 3
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revirtio su propuesta de aplicar un impuesto del 25% sobre la electricidad destinada a Estados Unidos.

La Cadmara de Diputados aprobd las reformas secundarias en materia energética. Dentro de ellas, destaca el establecimiento de Pemex y CFE como
empresas publicas de estado; asi como el papel preponderante de CFE en la generacién eléctrica, con al menos 54% del total y la creacion de la Comision

Nacional de Energia. Con la aprobacion en ambas cdmaras, pasara al ejecutivo para su publicacion.

Banxico publico el reporte de economias regionales para el 472024, en donde menciond que las cuatro regiones de México (norte, centro norte, centro y
sur) se contrajeron durante este periodo debido principalmente al mal desempefio de los sectores agropecuario e industrial. Sin embargo, resalté que las
excepciones a la contraccién del sector industrial fueron la mineria y la manufactura en el centro norte. A pesar de la contraccién, Banxico mencioné que
las perspectivas apuntan a una expansion moderada de las regiones. Por su parte, los directivos empresariales encuestados plasmaron que los principales
riesgos a la baja incluyen la seguridad publica, el estado de derecho, las politicas estadounidenses y las inversiones en infraestructura publica. Finalmente,
la Directora General de Investigacion Econdmica, Alejandrina Salcedo, resaltd que la incertidumbre es un factor importante que ha venido impactando a

las empresas de México.

¢ En Estados Unidos, la inflacion de febrero se moderd a 2.8% anual (3.0% previo, 2.9% consenso), luego de cuatro meses de repuntes. La inflacion
subyacente bajé ligeramente a 3.1% anual (3.3% previo, 3.2% consenso). A pesar de esta cifra, esperamos que la Fed mantenga un tono de cautela ya
que la inflaciéon se mantiene por encima del rango objetivo del 2.0%. También en indicadores de precios, los precios al productor de febrero no mostraron
cambio, se ubicaron en 0.0% mensual, frente al 0.6% del mes anterior, y menor al 0.3% esperado. El componente subyacente no presentd una caida de
-0.1% mensual (0.5% previo, 0.3% consenso). Por otro lado, el indice de incertidumbre de las pequefias empresas en EE. UU. esta en su punto mas alto
en 50 afnos. El indice de optimismo de las pequefias empresas de la NFIB cayd 2.1 puntos a 100.7, lo que extiende la caida de casi 5 puntos en dos meses
después del impulso post-electoral hasta un pico en diciembre. En cuanto a las solicitudes iniciales de desempleo para la semana que terminé el 8 de
marzo se ubicaron en 220 mil, por debajo de los 225 mil esperados por el merado, aunque la cifra de la semana anterior se reviso al alza de 221 mil a 222
mil. Vale la pena destacar que esta cifra se ubica por debajo de los niveles observados previos al covid. También, el viernes pasado en Estados Unidos se
dio a conocer la némina no agricola para el mes de febrero, la cual presenté una creacion de 151,000 empleos, (160,000 esperados, 125,000) previo, por
lo que hay sefiales de que el mercado laboral en EE.UU. se estd enfriando. Ademds, los principales indices accionarios estadounidenses presentaron
fuertes caidas, con los inversionistas buscando activos refugio. El Nasdaqg ha caido un -6.5% y el S&P500 en -4.50% en lo que va del afio. Las

preocupaciones sobre la agenda econdmica de Trump y una posible recesion han provocado desplomes en mercados globales.

En un evento de la U de Chicago, Powell sefiald que existen incégnitas persistentes sobre los posibles efectos de los planes econémicos del presidente
Donald Trump, incluidos los relacionados con el comercio y la inmigracion, asi como menciond que los indicadores recientes sugieren que el gasto del
consumidor podria moderarse. Sin embargo, resalté que la economia estd en un buen lugar y no necesita una accién inmediata de su parte, y que la Fed

se estad enfocando en separar el ruido a medida que evoluciona el panorama.

EE.UU. y Ucrania alcanzaron un acuerdo de alto al fuego por 30 dias, tras las conversaciones en Arabia Saudita. Estados Unidos mencioné que, como
parte del acuerdo, desbloquearia inmediatamente el flujo de armas e inteligencia estadounidenses al pais. Sin embargo, Rusia alin no ha aceptado la
pausa temporal en los combates y el acuerdo depende de la aceptacion, por lo que el presidente Trump esta presionando a Vladimir Putin para que

acepte.

Trump amenazd con imponer un arancel del 200% sobre el vino, champan y otras bebidas alcohdlicas europeas si la Unidn Europea sigue adelante con
un impuesto sobre el whisky estadounidense. Lo anterior como represalia a los aranceles sobre metales del 25%. Esta respuesta incluiria impuestos sobre
alrededor de 26 mil millones de euros en bienes estadounidenses, al tiempo que comenzara consultas con los estados miembros para incluir productos
adicionales de bienes agricolas e industriales. Trump también se ha comprometido a comenzar a implementar aranceles reciprocos en tres semanas, y

esta considerando aranceles sectoriales en industrias como automaéviles, madera, semiconductores, medicamentos farmacéuticos y cobre.

Ellider demdcrata en el senado estadounidense comentd que no bloqueara el proyecto de ley de los republicanos para evitar un cierre del gobierno. Con

esto, es posible que algunos senadores demdcratas voten a favor del proyecto de financiacion promovido por los republicanos.

De acuerdo con la Ultima encuesta de Bloomberg a economistas, la Reserva Federal mantendra las tasas de interés sin cambio durante la primera mitad

del afio, antes de realizar dos recortes a partir de septiembre. Se espera que el presidente de la Fed, Jerome Powell, y los miembros del FOMC dejen la

Estudios Econdmicos 4



Scotiabank.

Economia Semanal

SemanaNo. 11-18 de marzo de 2025

tasa de interés de referencia del banco central sin cambios en un rango de 4.25% a 4.5% la proxima semana. Casi tres cuartas partes de los encuestados

dijeron que ahora ven un crecimiento mas débil en 2025 en comparacion con sus estimaciones a finales de 2024, como resultado de las politicas

implementadas o propuestas por Trump.

En febrero, la confianza del consumidor retrocedio por cuarta ocasion consecutiva.

En febrero, la confianza del consumidor retrocedid por cuarta ocasién consecutiva,
ahora a 46.3 puntos desde 46.6, medido con cifras con ajuste estacional. A su
interior, Unicamente la posibilidad de compra de bienes duraderos subid
ligeramente, a 30.6 puntos, mientras la confianza y las expectativas de la situacién
de pais se encontraron en terreno negativo (en 42.4 puntos y 49.8 puntos,
respectivamente). La confianza en la situacion del hogar y las expectativas del hogar
en los proximos 12 meses también bajaron, aunque se ubicaron en terreno positivo,
en 514 y 57.9 respectivamente. A futuro, creemos que el aumento de la
incertidumbre, junto con una débil creacion de empleo y un menor envio de remesas
continuaran impactando en la confianza del consumidor y en el consumo, lo que

podria llevar a retrocesos en la primera mitad del afio.

Indicadores sin ajuste estacional
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Fuente: Estudios Econémicos Scotiabank, INEGI.
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En enero, la actividad industrial profundizo su caida anual a 2.9% a/a, sumando seis meses consecutivos de retrocesos.

En enero, la actividad industrial profundizé su caida anual a -2.9% a/a desde -2.7% previo, sumando seis meses consecutivos de retrocesos. A su interior, la

construccién cayd por sexta ocasién, a -6.7% (-7.5% previo), la mineria disminuyd -8.8% (-6.3% previo), en terreno negativo desde julio de 2023 y las

manufacturas retrocedieron -0.8% (-0.6% previo). Por otro lado, la generacion, transmisién y distribucién de energia eléctrica crecié 0.8% (1.7% previo). En el

comparativo mensual el indice cayd -0.4% m/m desde -1.4% previo, con cifras desestacionalizadas. Las manufacturas retrocedieron -0.3%, y la construccion

repunto ligeramente 0.1%. A futuro, creemos que las manufacturas y la construccién seguiran en terreno negativo, afectadas por la incertidumbre en torno a

las politicas arancelarias de EE.UU., asi como por la incertidumbre interna.
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Mercados {nf

Mercado de Valores

indice Mercado Cierre Variaciéon Acumulada en

(en monedas locales) 14-mar-2025  Sem. Anterior Mes Anterior 2024 la Semana el Mes el aflo 2025

América
S&P/BMV IPC México 52,484.28 52,839.63 52,325.73 49,513.27 -0.67% 0.30% 6.00%
BOVESPA Sao Paulo 128,957.09 125,034.63 122,799.09 120,283.40 3.14% 5.01% 7.21%
DJI Nueva York 41,488.19 42,801.72 43,840.91 42,544.22 -3.07% -5.37% -2.48%
NASDAQ Nueva York 17,754.09 18,196.22 18,847.28 19,310.79 -2.43% -5.80% -8.06%
S&P500 Nueva York 5,638.94 5,770.20 5,954.50 5,881.63 2.27% -5.30% -4.13%
IPSA Santiago 7,509.00 7,377.09 7,332.12 6,710.02 1.79% 2.41% 11.91%
S&P/BVL PERU Lima 29,511.75 28,736.12 28,546.83 28,960.95 2.70% 3.38% 1.90%
S&P/MERVAL Buenos Aires 2,335,574.75  2,262,289.00  2,205,801.00  2,533,635.00 3.24% 5.88% -7.82%
S&P/TSX Comp.  Toronto 24,553.40 24,758.76 25,393.45 24,727.94 -0.83% -3.31% -0.71%

Europa
CAC-40 Paris 8,028.28 8,120.80 8,111.63 7,380.74 -1.14% -1.03% 8.77%
DAX Frankfurt 22,986.82 23,008.94 22,551.43 19,909.14 -0.10% 1.93% 15.46%
FTSE-100 Londres 8,632.33 8,679.88 8,809.74 8,173.02 -0.55% -2.01% 5.62%
MADRID SE Madrid 1,285.87 1,306.62 1,314.1 1137.34 -1.59% -2.15% 13.06%
FTSE MIB Milan 38,655.30 38,592.81 38,655.09 34,186.18 0.16% 0.00% 13.07%

Asia
HANG SENG Hong Kong 23,959.98 24,231.30 22,941.32 20,059.95 -1.12% 4.44% 19.44%
KLSE Malasia 1,512.15 1,547.27 1,574.70 1,642.33 -2.27% -3.97% -7.93%
NIKKEI-225 Tokio 37,053.10 36,887.17 37,155.50 39,894.54 0.45% -0.28% -7.12%
YAKARTA Indonesia 6,515.63 6,636.00 6,270.60 7,079.91 -1.81% 3.91% -7.97%
CSI300 China 4,006.56 3,944.01 3,890.05 3,934.91 1.59% 3.00% 1.82%

Fuente: Bloomberg

Divisas

Moneda Cierre Variacion Acumulada en

(Divisas por Dolar E.U.) 14-mar-2025  Sem. Anterior Mes Anterior 2024 la Semana el Mes el afio 2025
Dolar Canadiense 1.437 1.437 1.446 1.438 -0.04% -0.66% -0.13%
Euro * 1.088 1.083 1.038 1.035 0.42% 4.86% 5.07%
Franco Suizo 0.885 0.880 0.903 0.907 0.59% -1.99% -2.46%
Libra Esterlina 1.294 1.2920 1.258 1.252 0.12% 2.85% 3.35%
Peso Mexicano 19.932 20.254 20.551 20.827 -1.59% -3.01% -4.30%
Peso Argentino 1,066.120 1,064.937 1,063.688 1,030.985 0.1M% 0.23% 3.41%
Peso Chileno 928.480 928.580 963.300 994.920 -0.01% -3.61% -6.68%
Real Brasilefio 5.742 5.790 5.884 6.177 -0.82% -2.42% -7.05%
Yen Japonés 148.640 148.040 150.630 157.200 0.41% -1.32% -5.45%
Yuan Chino 7.2374 7.2459 7.278 7.299 -0.12% -0.56% -0.85%

* Délar E.U por Divisa.

Fuente: Bloomberg

Metales
Metal Cierre Variacion Acumulada en
14-mar-2025  Sem. Anterior Mes Anterior 2024 la Semana el Mes el afo 2025
Cobre (dlls / libra) 4.401 4.384 4.247 3.949 0.40% 3.62% 1M.45%
Oro (dlls/ T.0z)) 2,984.160 2,909.100 2,857.830 2,624.500 2.58% 4.42% 13.70%
Plata (dlls/ T.0z.) 33.799 32.538 31150 28.902 3.88% 8.50% 16.94%
Plomo (dlls / libra) 0.930 0.909 0.898 0.872 2.24% 3.51% 6.69%
Zinc (dlls / libra) 1318 1.293 1.256 1.349 1.95% 4.99% -2.29%

Fuente: Bloomberg
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Emisoras que componen el S&P/BMV IPC al cierre del 14 mar 25 "
Emisora Part. % Cierre Rendimiento Maximo Minimo
enindice | Ultimo  Sem.Ant. Mes Ant. 2023 12M Semanal Mensual Anual 2M 52s 52s

LABB 0.33 401.43 360.18 314.45 266.2 223.16 11.45% 27.66% 50.80% 79.88% 409.99 218.03
ALFAA 1.10 202.47 189.35 197.59 179.46 144.41 6.93% 2.47% 12.82% 40.20% 213.31 142.01
GFNORTEO 1.95 572.22 537.17 555.59 534.68 513.24 6.52% 2.99% 7.02% 11.49% 605.24 496.30
FEMSAUBD 9.69 33.74 32.44 33.58 32.8 38.65 4.01% 0.48% 2.87%  -12.70% 42.61 31.29
CEMEXCPO 4.54 104.61 10119 96.63 98.93 90.35 3.38% 8.26% 5.74% 15.78% 115.97 89.42
ASURB 3.25 134.25 130.47 132.66 17.06 163.96 2.90% 1.20% 14.68% -18.12% 172.16 1213
MEGACPO 0.43 29.33 28.66 28.52 243 26.7 2.34% 2.84% 20.70% 9.85% 31.30 20.03
TLEVICPO 1.40 37.55 36.94 36.47 33.36 37.47 1.65% 2.96% 12.56% 0.21% 38.88 26.50
AC* 2.47 177.78 174.94 183.01 161.99 166.6 1.62% -2.86% 9.75% 6.71% 185.83 147.38
Q* 0.76 18.69 116.89 119.07 15.28 150.19 1.54% -0.32% 296% -20.97% 156.39 109.46
KOFUBL 2.42 31.91 31.45 30.74 29.4 38.07 1.46% 3.81% 8.54% -16.18% 39.23 27.15
GCC* 0.71 45.59 44.95 46.25 41.75 64.3 1.42% -1.43% 9.20%  -29.10% 68.00 40.00
LIVEPOLC 0.71 210.51 207.96 212.29 172.74 184.54 1.23% -0.84% 21.87% 14.07% 219.00 158.68
GMEXICOB 8.20 201.43 200.61 204.71 176.63 179.98 0.41% -1.60% 14.04% 11.92% 218.04 162.80
ALSEA* 0.62 47.17 46.98 47.58 43.39 51.04 0.40% -0.86% 8.71% -7.58% 52.84 4114
PE&OLES* 1.56 197.07 198.67 192.99 177.7 209.33 -0.81% 2.1% 10.90% -5.86% 216.42 166.43
VESTA* 1m 381.22 384.75 387.44 366.54 24822 -0.92% -1.61% 4.01% 53.58% 422.47 232.08
KIMBERA 172 146.63 148.01 144.84 133.97 173.26 -0.93% 1.24% 9.45% -15.37% 184.28 130.04
BOLSAA 0.57 43.09 43.54 44.35 33.91 47.5 -1.03% -2.84% 27.07% -9.28% 56.42 3333
GCARSOA1 135 176.31 178.69 198 175.41 197.04 -1.33%  -10.95% 0.51%  -10.52% 227.83 130.01
BBAJIOO 1.55 41.29 42.04 44.81 43.49 72.09 -1.78% -7.86% -5.06%  -42.72% 85.38 38.89
BIMBOA 3.87 98.68 100.6 100.97 99.14 134.28 -1.91% -2.27% -0.46%  -26.51% 149.83 96.00
RA 0.59 194.72 199.35 201.08 186.45 192.44 -2.32% -3.16% 4.44% 1.18% 223.62 140.81
ORBIA* 1.07 16.30 16.71 17.59 15.09 11.5059 -2.45% -7.33% 8.02% 41.67% 18.50 9.55
LACOMUBC 0.33 12.03 12.37 12.63 1.68 14.04 -2.75% -4.75% 3.00%  -14.32% 15.30 10.33
OMAB 171 15.40 15.86 14.28 14.98 332 -2.90% 7.84% 2.80%  -53.61% 38.54 12.70
AMXB 0.62 11.66 15.55 17.66 125.3 133.57 -3.37% -510%  -10.89%  -16.40% 156.76 109.79
GENTERA* 0.59 53.52 55.43 54.38 54.89 67.31 -3.45% -1.58% -2.50%  -20.49% 68.24 5113
CHDRAUIB 4.54 364.49 37819 354.91 3259 293.23 -3.62% 2.70% 1.84% 24.30% 386.57 286.05
GFINBURO 2.28 14.35 15.14 14.61 14.95 16.2 -5.22% -1.78% -4.01% -1.42% 17.21 14.09
PINFRA* 119 2314 24.46 25.87 25.13 14.44 -5.40%  -10.55% -7.92% 60.25% 29.18 13.90
GAPB 3.89 54.65 58.34 55.13 55.24 71.62 -6.32% -0.87% -1.07%  -23.69% 80.12 49.30
GRUMAB 150 18.16 19.55 17.69 23.43 4117 -7.M% 2.66%  -22.49%  -55.89% 4218 15.70
CUERVO* 0.69 46.31 50.03 48.11 53.21 63.55 -7.44% 3.74%  -1297%  -27.13% 67.75 44.26
WALMEX* 1.79 7.09 8.36 8 6.91 9.68 -15.19% -1.37% 260% -26.76% 1.52 6.87

Fuente: Bloomberg
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Emisoras que componen el DJI al cierre del 14 mar 25 ™
Emisora Part. % Cierre Rendimiento Méximo Minimo
enindice | Ultimo  Sem.Ant. Mes Ant. 2023 2M Semanal  Mensual Anual 2M 52s 52s

SHW 5.06 121.67 112.69 124.92 134.29 87.944 7.97% -2.60% -9.40% 38.35% 153.13 75.61
NVDA 1.80 161.81 154.18 174.63 177 181.15 4.95% -7.34% -8.58% -10.68% 196.93 137.07
CAT 5.03 150.41 146.3 155.12 129.09 86.2161 2.81% -3.04% 16.52% 74.46% 156.28 85.48
CRM 414 260.91 257.7 258.49 240.89 221.42 1.25% 0.94% 8.31% 17.83% 269.15 200.21
NKE 1.06 157.02 156.34 158.62 144.84 155.7 0.43% -1.01% 8.41% 0.85% 167.1 135.38
HD 5.21 94.57 94.65 92.25 99.48 120.51 -0.08% 2.51% -4.94% -21.53% 134.61 81.20
DIS 1.46 197.95 199.25 212.28 219.39 178.75 -0.65% -6.75% -9.77% 10.74% 242.51 151.61
MCD 4.44 488.65 493.48 474.96 505.86 489 -0.98% 2.88% -3.40% -0.07% 630.45 436.39
HON 3.10 388.56 393.31 396.99 4215 425.22 -1.21% -2.12% -7.81% -8.62% 468.33 376.92
CSCO 0.90 279.40 282.89 297.85 334.33 303.32 -1.23% -6.19% -16.43% -7.89% 369.00 212.00
BA 2.40 162.81 166.69 165.02 144.62 159.21 -2.33% -1.34% 12.58% 2.26% 169.99 140.68
MMM 2.23 209.47 214.52 212.89 225.89 196.35 -2.35% -1.61% -7.27% 6.68% 242.50 189.76
IBM 3.68 265.63 273.21 300.96 296.79 220.47 -2.77% -1M.74% -10.50% 20.48% 326.25 214.73
VZ 0.65 339.64 3503 343.95 362.76 341.92 -3.04% -1.25% -6.37% -0.67% 418.33 307.05
UNH 7.24 69.16 71.43 71.21 62.26 60.5 -3.18% -2.88% 11.08% 14.31% 73.52 57.94
WMT 1.26 54141 559.67 622.29 572.62 388.61 -3.26% -13.00% -5.45% 39.32% 672.19 383.80
AXP 3.94 313.71 324.86 308.06 260.64 271.54 -3.43% 1.83% 20.36% 15.53% 346.70 253.30
KO 1.02 331.80 345.32 362.71 316.04 286.41 -3.92% -8.52% 4.99% 15.85% 366.53 252.74
GS 8.02 232.44 242.28 264.65 239.71 187.97 -4.06% -12.17% -3.03% 23.66% 280.25 179.22
CVX 2.33 167.97 175.95 173.84 167.65 161.5 -4.54% -3.38% 0.19% 4.01% 180.40 153.57
AAPL 3.16 248.35 261.54 252.44 219.83 193.43 -5.04% -1.62% 12.97% 28.39% 266.30 162.65
JPM 3.44 60.50 63.94 64.1 592 49.79 -5.38% -5.63% 2.20% 21.51% 66.50 44.65
PG 2.49 43.57 46.06 431 39.99 39.77 -5.41% 1.09% 8.95% 9.55% 47.36 37.59
TRV 3.87 341.78 363.62 362.27 339.93 334.92 -6.01% -5.66% 0.54% 2.05% 400.28 282.45
MSFT 5.76 98.64 105.51 113.8 111.35 112.06 -6.51% -13.32% -1.41% -11.98% 123.73 83.92
JNJ 2.41 299.83 321.29 308.33 289.89 281.73 -6.68% -2.76% 3.43% 6.42% 326.32 243.58
AMZN 2.93 351.31 376.8 396.6 388.99 375.27 -6.76% -1.42% -9.69% -6.38% 439.37 323.80
MRK 1.40 85.35 91.72 98.61 90.35 61.02 -6.95% -13.45% -5.53% 39.87% 105.23 58.56
V 492 71.66 78.59 79.43 75.67 100.26 -8.82% -9.78% -5.30% -28.53% 102.43 68.62
AMGN 4.65 213.49 239.07 241.84 250.42 173 -10.70% -M.72% -14.75% 23.40% 260.09 164.08

Fuente: Bloomberg

Prondsticos de Variables Macroecondmico o

Fecha de actualizacion: 14 de marzo de 2025

Pronéstico

2024 2025 2026
T T2 T3 T4 Tf T2f T3f TAf Tf T2f T3f T4f
PIB 15 2.2 17 0.5 0.8 0.7 0.5 0.4 0.8 0.7 0.9 0.7
Inflacion* 4.42 498 4.58 4.21 3.85 3.90 3.82 4.00 3.80 3.80 3.85 3.70
Banxico* 11.00 11.00 10.50 10.00 9.00 8.50 825 8.25 8.00 7.75 7.75 7.75
Tipo de cambio* 16.56 18.32 19.69 20.83 20.70 20.80 21.00 2130 21.30 21.40 21.50 21.50
Tasa de desempleo** 2.5 2.7 3.0 25 33 33 3.4 35 3.6 3.7 3.8 3.8

Fuente: Scotiabank Estudios Econémicos, Banxico, INEGI y Bloomberg
* Final de Periodo
**Promedio
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Pronéstico Anual

2021 2022 2023 2024f 2025f 2026f

PIB* 6.0 3.7 33 15 0.6 0.8
Inflaciéon* 7.36 7.82 4.66 4.21 4.00 3.70
Banxico* 550 10.50 1.25 10.00 8.25 7.75
Tipo de cambio* 20.53 19.50 16.97 20.83 21.30 2150
Tasa de desempleo™* 4.14 3.27 2.80 2.67 3.38 3.72
Inflacion** 5.68 7.89 5.55 4.72 3.87 3.82

Fuente: Scotiabank Estudios Econdémicos, Banxico, INEGl y Bloomberg
* Final de Periodo
**Promedio
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Scotiabank.

Este documento, elaborado por la Direccion de Estudios Econémicos, y dirigido exclusivamente a personas que radican en el territorio mexicano, es publicado con la Unica intencion
de proporcionar informacién y andlisis con base en las fuentes que se consideran fidedignas y que, sin embargo, no garantizan su veracidad. Las opiniones, estimaciones y
proyecciones contenidas aqui reflejan el punto de vista personal de los economistas y analistas de Scotiabank Inverlat sefialados en el presente documento, no el de un area de
negocio en particular y no necesariamente una opinion institucional. Dichas opiniones pueden modificarse de acuerdo con los cambios en las condiciones econdmicas, politicas y
sociales, y no deben ser consideradas como una declaracion unilateral de la voluntad, ni ser interpretadas como una oferta, sugerencia o invitacion para comprar o vender valor
alguno, o como una oferta, invitacién o sugerencia para contratar los servicios de Scotiabank Inverlat. Asimismo, el presente andlisis no puede ser entendido como una Asesoria de
Inversiones ya que no constituye en forma alguna, una recomendacion personalizada a quien lo recibe, por lo que la decisidn de inversién sobre alguna o alguna (s) emisora (s)
mencionada(s) en el presente analisis es responsabilidad exclusiva del cliente en funcién de su perfil de inversion. Este documento es de libre distribucién de acuerdo con “Précticas
de Venta”. La compensacion de los analistas que elaboraron el documento depende, entre otros factores, de la rentabilidad y la utilidad generada por todas las areas de Scotiabank
Inverlat, pero no por un negocio o drea de negocio en particular. La compensacion de los analistas no se relaciona con una recomendacion en particular; la compensacién, entre otros
factores, depende de la asertividad de las estimaciones y recomendaciones contenidas en este documento. Los analistas no reciben compensacién alguna por parte de las emisoras
de los valores que se describen en este reporte. Asimismo, los analistas no percibieron compensacion alguna de personas distintas al Grupo Financiero Scotiabank Inverlat o de sus
subsidiarias y/o afiliadas con respecto a la elaboracién de este reporte. Alguna de las empresas del Grupo Financiero Scotiabank Inverlat puede realizar inversiones por cuenta propia
en los valores descritos en este reporte. Scotiabank Inverlat o alguna otra empresa del Grupo pueden tener alguna relacion de negocios con las emisoras de los valores contenidos
en este reporte (agente colocador, agente estructurador, representante comun, asesor financiero, servicios financieros, etc.). La Direcciéon de Estudios Econémicos es un area
independiente de las dreas de negocio, incluyendo el drea de Operaciones y de Banca de Inversién y, no recibe remuneracién, directriz, o de cualquier forma, influencia alguna por
parte de las &reas de negocio que pueda afectar en cualquier sentido las opiniones contenidas en este documento. Este documento no puede fotocopiarse, ser utilizado por cualquier
medio electronico o bien ser reproducido por algtin otro medio o método en forma parcial o total; tampoco puede ser citado o divulgado sin la previa autorizacion de la Direccién de
Estudios Econdmicos de Grupo Financiero Scotiabank Inverlat, S.A. de C.V. Los servicios de Scotia Inverlat Casa de Bolsa no estan disponibles para personas en los Estados Unidos
de América, salvo Inversionistas Institucionales Mayores (Major Institutional Investors) o Corredores Registrados (Registered Broker Dealers).
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