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MENSAJES IMPORTANTES:

e Las perspectivas de crecimiento econémico para el 2019 se han deteriorado
ante un entorno mas complicado e incierto, tanto en la parte internacional como
en la doméstica.

e Anticipamos en México un ritmo de actividad econémica mas modesto con una
contraccion importante en la inversién y una desaceleracion en el consumo
privado. También se anticipan mayores niveles de tipo de cambio y tasas de
interés.

e Una vez que se conozca el paquete economico del nuevo gobierno, los
analistas estaremos en mejores posibilidades de evaluar las perspectivas
macroecondémicas para los proximos afios.

Vuelve a crecer laincertidumbre de forma marcada Marco Macroecondémico
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En el entorno domeéstico, la decision del nuevo gobierno de cancelar el proyecto del nuevo aeropuerto de la ciudad de México en Texcoco
generd un impacto muy significativo sobre la percepcion de riesgo pais; aumentando en méas de 100 puntos base la tasa de interés de los
bonos M de 10 afios. El proceso de negociacion con los tenedores de bonos del proyecto ha resultado sumamente complejo, y el riesgo de
gue se detonen pérdidas cuantiosas para el erario federal es significativo. La decisién también ha mandado una sefial muy negativa para las
perspectivas de inversion del pais, tanto de participantes extranjeros como nacionales; y muy probablemente generara una actitud de
mucho mayor cautela entre los consumidores.

Escenario macroeconémico menos favorable

Auln falta por conocerse la propuesta econdémica del nuevo gobierno, lo que ocurrira este sabado 15, la cual permitira a los analistas el
realizar una evaluacion mas completa de las perspectivas macroecondémicas para los proximos afios. Por lo pronto, nuestro escenario
macroeconomico se ajusta para incorporar esta exacerbada incertidumbre, que tiene como resultado un menor crecimiento esperado en la
actividad econdmica y en el empleo, asi como mayores tasas de interés y un tipo de cambio un poco mas presionado. Para la inversion se
anticipa una contraccion significativa, mientras que para el consumo privado se espera una desaceleracion bastante perceptible.
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Este documento, elaborado por la Direccién de Estudios Econémicos, y dirigido exclusivamente a personas que radican en el territorio Mexicano, es publicado con la Gnica intencién
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, invitacion o sugerencia para contratar los servicios de Scotiabank Inverlat. Asimismo el presente anélisis no puede ser entendido como una Asesoria de
Inversiones ya que no constituye en forma alguna, una recomendacién personalizada a quien lo recibe, por lo que la decisién de inversién sobre alguna o algunas emisora(s)
mencionada(s) en el presente andlisis es responsabilidad exclusiva del cliente en funcién de su perfil de inversion. Este documento es de libre distribucion de acuerdo a “Préacticas
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 &rea 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 compensacion 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 Direccién de
Estudios Econémicos es un area independiente de las areas de negocio, incluyendo el area de Operaciones y de Banca de Inversién y, no recibe remuneracion, directriz, o de
cualquier forma, influencia alguna por parte de las areas de negocio que pueda afectar en cualquier sentido las opiniones contenidas en este documento. Este documento no puede
fotocopiarse, ser utilizado por cualquier medio electrénico o bien ser reproducido por algin 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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