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Tipo de cambio sin reaccion ante anuncio de S&P.

Puntos clave

e Enabril, los componentes de vehiculos pesados pasaron a terreno positivo, beneficiado por efectos
base.

e  S&P Global Ratings reviso la perspectiva crediticia de México a negativa con la calificacion BBB.
e  Eltipo de cambio esta en $17.23.

e  Los mercados estan atentos a la reunion entre Donald Trump y Xi Jinping.

e  Los precios al productor en EE. UU. llegaron a su nivel mas alto desde abril de 2022.

o EIWTlestden $102.47, el Brent en $107.83.

En México

En abril, la produccién y exportacion de vehiculos pesados pasaron a terreno positivo, con avances
anuales de 8.7% y 12.0%, beneficiados por una baja base de comparacion frente al mismo mes de un
afio antes. El mismo efecto también impactd positivamente en las ventas al mayoreo, aumentando en
6.8% anual, mientras que las ventas al menudeo atenuaron su retroceso a -5.5%. No obstante, en el
acumulado de los primeros cuatros meses se sigue observando un deterioro generalizado, con caidas
de -11.6% en la produccion, -9.2% en exportacion, -10.6% en ventas al mayoreo, y -28.9% en ventas
minoristas. b

S&P Global Ratings reviso la perspectiva crediticia de México de estable a negativa debido a resultados
fiscales persistentemente débiles, un mayor nivel de endeudamiento y un crecimiento econémico
limitado, aunque mantuvo la calificacién en BBB, dos escalones por encima del grado especulativo. Con
ello, México se acerca a perder el grado de inversion, en linea con Moody’s —que también asigna
perspectiva negativa—, mientras que Fitch lo mantiene apenas un nivel arriba del grado especulativo
con perspectiva estable; una rebaja por parte de dos agencias podria forzar ventas de bonos por parte
de algunos fondos. S&P subrayd el riesgo de una consolidacion fiscal lenta, mayores costos por intereses
y elimpacto del apoyo continuo a Pemex, ademas de sefalar que la incertidumbre asociada a la proxima
revision del T-MEC también estd minando la confianza de los inversionistas. D

La presidenta Claudia Sheinbaum anuncié un plan de infraestructuras hidraulicas por 378 millones de
ddlares en Sonora, que incluye la inauguracion de la primera fase del Canal Principal de Navojoa y la
entrega de 30 titulos de concesién de agua. Este proyecto forma parte de un programa mas amplio, ya
que a lo largo de su sexenio se anticipa asignen 4,075 millones de ddélares a 15 proyectos prioritarios de
agua en todo el pais, con el objetivo de fortalecer el acceso y la gestion del recurso hidrico. b

En Estados Unidos y El mundo

Los mercados arrancan la jornada con un tono apatico, a la espera de posibles catalizadores clave, en
particular cualquier novedad sobre Irdn y el inicio esta noche de las reuniones bilaterales entre Estados
Unidos y China, marcadas por expectativas bajas ante el encuentro entre Trump y Xi Jinping. En un
contexto de calendario econémico ligero, el petréleo se mantiene sin direccion clara, los rendimientos
de los bonos soberanos apenas se mueven, las bolsas operan planas y el délar muestra un ligero
fortalecimiento, aunque sin cambios relevantes frente a la mayoria de sus cruces. La atencién también
estara puesta en el PPl de EE. UU., que ayudaré a afinar estimaciones sobre la inflacion preferida de la
Fed, mientras que las minutas del Banco de Canada dificilmente aportaran informaciéon nueva, en un
entorno donde Canadé enfrenta debate sobre el “Golden Dome”, fuertes margenes de refinacion de
gas, crecientes preocupaciones por insolvencias, y donde el crecimiento salarial en Australia sigue
siendo moderado. [link] D

Lo precios al productor en Estados Unidos se aceleraron en abril hasta su nivel mas alto desde 2022,
impulsada por un alza en los precios de la energia asociada al conflicto bélico, lo que a su vez elevé los
costos de transporte. El indice de Precios al Productor (PPI) aumenté 6.0% anual, muy por encima de lo
esperado (4.8%), mientras que la medida subyacente —que excluye alimentos y energia— se
incrementd 5.2%, ambos registros con los mayores avances en mas de tres afios. En términos
mensuales, el PPl de la demanda final subié 1.4% y el subyacente 1.0%, superando ampliamente las
estimaciones del mercado y reforzando las preocupaciones sobre la persistencia de las presiones
inflacionarias en la economia estadounidense. b
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Este documento, elaborado por la Direcciéon 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 opinién 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 decisién de inversién sobre alguna o alguna (s) emisora (s)
mencionada(s) en el presente analisis es responsabilidad exclusiva del cliente en funcion de su perfil de inversién. Este documento es de libre distribucion de acuerdo con “Practicas
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 area de negocio en particular. La compensacion de los analistas no se relaciona con una recomendacién en particular; la compensacion, 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 dreas 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 alglin otro medio o método en forma parcial o total; tampoco puede ser citado o divulgado sin la previa autorizacion de la Direccion de
Estudios Econémicos 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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