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2025 2025 2024
indices Noviembre Octubre Noviembre
IGAE 105.60 105.64 105.03

2025 2025 2024

Diciembre = Noviembre Diciembre
Indicadores de Confianza Empresarial
Sector Construccion 45.05 46.05 48.75
Sector Comercio 47.93 47.73 52.02
Sector Manufacturero 48.59 48.23 50.92
Confianza del Consumidor 44.69 44.06 47.07
Inversion Extranjera Directa - Expectativas para 2025 37,636 36,145 36,520
Inflacion
Variacion INPC (%) 0.28% 0.66% 0.38%
General Anual (%) 3.69% 3.80% 4.21%
Subyacente (%) 4.33% 4.43% 3.65%
No Subyacente (%) 1.61% 1.73% 5.95%
Tasa de interés
TIE (%) 7.35 7.61 10.24
CETES 28 dias (%) 7.07 7.15 9.74
Tipo de Cambio
Dolar ($) 18.07 18.42 20.26
Euro ($) 21.15 21.25 21.52
Bolsa Mexicana de Valores
IPyC (unidades) 64,308 63,597 49,513
Reservas Internacionales (mdd) 251,875 250,206 228,990
Precio del Petroleo
Mezcla WTI (West Texas Intermediate) (USD por barril) $58.58 $58.58 $72.44
Mezcla Mexicana (USD por barril) $53.62 $55.90 $66.70

Balanza comercial: es la balanza de transacciones de

mercancias, en ella se incluyen todas las transacciones de bienes
reales (importaciones y exportaciones)

2025 2025 2025 2024
Indices Ac_u.mulado Diciembre Noviembre Diciembre
Diciembre
Balanza comercial
Saldo del mes ($ miles de dolares) 2,619,467 2,429,620 662,792 1,848,521
Exportaciones ($ miles de doélares) 716,591,527 60,650,727 56,411,894 51,754,359
Importaciones ($ miles de ddlares) 713,972,060 58,221,107 55,749,102 49,905,838
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Entorno Economico

» Escenario econémico para México no preocupa tanto como el de 2025, pero no es mas
favorable: Fitch!

La calificadora “Fitch Ratings” anticipa que, si bien la economia mexicana genera menos
preocupacion que el afo 2025, el escenario para 2026 no sera mas favorable.

El analista Todd Martinez explicé durante la conferencia “Credit Outkook 2026” que México
mantendra la tendencia de bajo crecimiento, lo que lo mantendra vigente pero con renovaciones
anuales que aumentan la incertidumbre.

De acuerdo con Fitch, la economia mexicana habria registrado un crecimiento de 0.4% a 0.5%
en 2025, tras un desempeio mejor al esperado pese al entorno incierto que se presento, por otro
lado el INEGI publicara la estimacion oportuna del PIB y el dato final a finales de febrero.

Todd Martinez destaco que el crecimiento del 8% en las exportaciones que se tuvieron en el
2025 fue un logro relevante, sefialando la solidez de las finanzas externas y del mercado local
como fortaleza del pais.

El escenario para 2026 incluye cautela ante las medidas arancelarias discrecionales de Estados
Unidos, lo cual hace mantener a México en Fitch la calificacién BBB-, el nivel mas bajo dentro del
grado de inversion.

+ Perspectivas de crecimiento en México y el mundo para 2026: FMI2

El Fondo Monetario Internacional (FMI) anticipa un crecimiento moderado de la economia global
hacia 2026, teniendo a India y China encabezando la expansion, por su parte, México mantiene
una proyeccion de avance 1.5 % para el cierre del 2025.

Dentro del reporte presentado en enero, FMI elevd la expectativa de crecimiento de india a 6.4%
consolidandola como la economia mas dinamica, teniendo como previsto un 6.2 % en octubre.

A nivel mundial, la proyeccion de crecimiento se ajusté de 3.1% a 3.3%. Para México, el FMI
mantuvo sin cambios la estimacion de 1.5%, reflejando un escenario estable sin senales de
aceleracion. El organismo destaco que persiste un entorno internacional lleno de incertidumbre,
lo que provoca un crecimiento desigual entre las regiones.

México presenta un reto de impulsar su actividad econémica en un contexto global de
recuperacion moderada y heterogénea.

1 Fuente: Informacion obtenida a través de El Economista: https://www.eleconomista.com.mx/economia/escenario-economico-mexico-preocupa-tanto-2025-favorable-
fitch-20260128-797354.html

2 Fuente: Informacion obtenida a través de El Financiero: https://www.eleconomista.com.mx/economia/perspectivas-crecimiento-mexico-mundo-2026-fmi-20260121-
796358.html
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Entorno Economico

. México enfrenta una ‘falta de crecimiento cronico’: BofA

Bank of America (BofA) anticipa que la economia mexicana crecera 1.2% en 2026, una
recuperacion moderada después del avance de 0.4% registrado en 2025, en un contexto donde la
incertidumbre comercial goberné el mercado y teniendo como principal motor de actividad las
exportaciones.

Carlos Capistran, economista en jefe para Latinoameérica y Canada, explicé que las exportaciones
mexicanas crecieron mas de 5% en 2025, a pesar de la volatilidad generada por los aranceles
impulsados desde Estados Unidos, adicionalmente, estimé que en 2026 podrian superar
nuevamente ese ritmo de expansion, sefialando que gracias a dichas exportaciones México logré
evitar una recesion en 2025.

En su diagndstico estructural, Carlos Capistran advirtié que el pais enfrenta un problema de “falta
de crecimiento crénico”, al destacar que el PIB per capita practicamente no crecié en la ultima
década. Comparando el avance acumulado de 5% para México con el 70% de China, el 20% de
Estados Unidos y el 10% de Chile, y afiadi6é que la productividad total de los factores cayd 8% en
ese mismo periodo, lo que describié como una crisis de productividad.

Capistran también considero la posibilidad de una salida de Canada del tratado, aunque matizé
que el comercio bilateral no es tan relevante, dado que mas de 80% del comercio de México
depende de Estados Unidos. En ese caso, mientras el acuerdo entre México y Washington se
mantenga, el pais conservaria una parte importante de sus beneficios comerciales, aunque
enfrentaria un periodo de alta volatilidad.

» Banxico no lograra su meta de inflacion fijada para el 3T: IMEF

El Instituto Mexicano de Ejecutivos de Finanzas (IMEF) anticipa que Banxico no alcanzara su meta de inflacion de 3% para el
tercer trimestre de 2026, lo que podria afectar la credibilidad que el banco central ha construido durante las dos ultimas
décadas.

El organismo explicéd que, aunque la inflacion general cerré en el 2025 en 3.69%, dentro del rango de tolerancia del banco
central, la inflacion subyacente permanece arriba de 4%, lo que complica la convergencia hacia el objetivo. En su encuesta de
diciembre, el IMEF sefald que las expectativas para 2026 apuntan a una inflacion de 3.95%, y para 2027 de 3.80%, reflejando
un escenario de persistencia inflacionaria.

El IMEF destacé que varios choques de precios seguiran presionando al alza, entre ellos la inercia de ajustes pendientes que
quedaron en 2024, el aumento de 13% al salario minimo para 2026, los mayores costos laborales para Pymes, entre otros.
Afirmando que estos factores generan un balance de riesgos al alza.

El organismo advirtié que un retraso en alcanzar la meta inflacionaria implicara menos recortes a la tasa de interés de
referencia, lo que se traducira en créditos mas caros para el gobierno y el sector privado.

Segun la encuesta de Citi México, los analistas prevén que tanto la inflacion general como la subyacente cerraran 2026 en 4%.

El director para América Latina de Moody’'s Analytics, Alfredo Coutifio, sefialé que el relajamiento prematuro de la politica
monetaria sin haber alcanzado la meta de 3% contribuy6 a la pérdida de credibilidad del banco central.

3Fuente: Informacion obtenida a través de Forbes: https://forbes.com.mx/mexico-enfrenta-una-falta-de-crecimiento-cronico-
bofa/#:~:text=La%20econom%C3%ADa%20mexicana%20crecer%C3%A1%20un,de%20incertidumbre%20y%20nuevos%20aranceles.

4Fuente: Informacion obtenida a través de Forbes: https://forbes.com.mx/banxico-no-lograra-su-meta-de-inflacion-fijada-para-el-3t-imef/
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Indicador Global de la
Actividad Economica (IGAE)

st i

Indicador Global de la Actividad Econémica Actividades Primarias Actividades Secundarias Actividades Terciarias

mmmm nov 2024 e dic 2024
mmm ene 2025 m feb 2025
mm— mar 2025 m— abr 2025
may 2025 jun 2025
mm jul 2025 mmmm ago 2025
sep 2025 mm oct 2025
mmmm nov 2025 Variacién porcentual respecto a igual mes de 2024

Con cifras desestacionalizadas de INEGI, en noviembre de 2025 , el IGAE total no se
registré una variacion respecto del mes anterior. En su comparacion anual, la variacion fue
de 0.5%.

» Actividades primarias: Agricultura, explotacion forestal, ganaderia, mineria y pesca.
Presentaron variaciones mensual y anual de -7.2% y 8.4%, respectivamente.

» Actividades secundarias: Construccion, industria manufacturera. Registraron variaciones de
0.9% y -1.6% en términos mensuales y anuales, respectivamente.

» Actividades terciarias: Comercio, servicios, transportes. Tuvieron variaciones de -0.5% con
respecto al mes anterior y 1.2% respecto al mes de noviembre de 2024.

El Indicador Global de la Actividad Economica (IGAE), que permite observar la evolucién de la
economia mexicana en el corto plazo, presentd una trayectoria mixta a lo largo de 2024. Tras
una leve desaceleracion en enero, el indicador mostré signos de recuperacion en febrero y
marzo, alcanzando su nivel mas alto durante octubre y manteniéndolo hasta el mes de
noviembre.

Este repunte inicial en octubre fue impulsado principalmente por el dinamismo de las
actividades primarias, por su parte, para el mes de noviembre se registré una disminucién
mensual de 7.2%. Aungue en cuanto a la comparativa con el mes anterior las actividades
secundarias reportaron un crecimiento del 0.9%, en su variacién anual se observo una caida
de 1.6%. En contraste, las actividades terciarias mostraron un fortalecimiento, reportando un
alza en la comparativa tanto mensual como anual.



Indicador de Confianza

Empresarial y sus
Componentes

Valor del indice y sus Componentes Variaciones

2025/12 2025/11 Mensual Anual
Indicador de confianza empresarial del sector construccion 45.05 46.05 -1.00 -3.70
Momento adecuado para invertir 16.71 20.30
Situacion econémica presente del pais 44.21 4416
Situacion econémica futura del pais 54.86 54.10
Situacion econémica presente de la empresa 49.21 50.53
Situacion econdémica futura de la empresa 60.24 61.14
Indicador de confianza empresarial del sector comercio 47.93 47.73 0.19 -4.09
Momento adecuado para invertir 31.15 29.72
Situaciéon econdémica presente del pais 46.42 45.69
Situacion econémica futura del pais 53.47 53.69
Situacion econémica presente de la empresa 51.24 50.75
Situaciéon econémica futura de la empresa 57.37 58.82
Indicador de confianza empresarial del sector manufacturero 48.59 48.23 0.36 -2.32
Momento adecuado para invertir 34.70 35.36
Situacion econdémica presente del pais 48.42 47.86
Situacion econémica futura del pais 52.96 52.21
Situaciéon econémica presente de la empresa 50.17 49.86
Situacion econdémica futura de la empresa 56.71 55.88

Los Indicadores de Confianza
Empresarial (ICE) se elaboran con
los resultados de la Encuesta
Mensual de Opinién Empresarial
(EMOE) y permiten conocer, casi
inmediatamente después de

terminado el mes en cuestioén, la
opinidn de los directivos
empresariales del sector
manufacturero, de la construccion y
- del comercio sobre la situacion
N economica del pais y de sus
empresas.




Indicador de Confianza

Empresarial por Sector
de Actividad Economica
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46.00
-4.00
45.00 -4.50

Sector construccion Sector comercio Sector manufacturero

» EI'ICE del sector de Construccion se ubicd en 45.05 puntos en diciembre de
2025, lo que representd una variacion mensual de -1.00 y una variacion de
-3.70 puntos en comparacion con el mismo mes de 2024.

En cuanto al sector del Comercio, el ICE se ubico en 47.93 puntos en diciembre

de 2025, lo cual se tradujo en variaciones de 0.19 y -4.04 puntos en términos
mensuales y anuales, respectivamente.

Por su parte, en diciembre de 2025, el ICE del sector Manufacturero se ubico
en 48.59 puntos, lo que representd una variacion mensual de 0.36 puntos y una
variacion anual de -2.32.




Indice de

Confianza del Consumidor

Valor del indice y sus Componentes

Variacion Variacion
2025/12 p1 2025/11 p1 Mensual Anual
indice de confianza del consumidor 44.69 44.06 1.44% -5.04%
Comparada con la situacién econémica que los miembros de este
hogar tenian hace 12 meses como cree que es su situacion en este 51.32 51.14 0.34% -0.17%
momento?
¢, Como considera usted que sera la situacion econdmica de los
. 57.45 57.36 0.16% -2.06%
miembros de este hogar dentro de 12 meses, respecto a la actual?
¢, Como considera usted la situacion econdmica del pais hoy en dia 3936 37 88 3.929% -9.78%
comparada con la de hace 12 meses?
¢, Como considera usted que sera la condicién economica del pais 44.40 43.61 1.82% -13.44%

dentro de 12 meses respecto a la actual situacion?

Comparando la situacion econdmica actual con la de hace un afio

¢, Como considera en el momento actual las posibilidades de que

usted o alguno de los integrantes de este hogar realice compras 30.97 30.78 0.63% 1.87%
tales como muebles, televisor, lavadora, otros aparatos

electrodomeésticos, etc.

\ M

El indice de Confianza del
Consumidor mexicano se conforma
de cinco indicadores parciales que
recogen las percepciones sobre: la
situacién econémica actual del
hogar respecto de la de hace un
ano; la situacion economica
esperada del hogar dentro de 12
meses; la situacidon econdmica
presente del pais, respecto a la de
hace un ano; la situacion econémica
del pais dentro de doce meses; y
qué tan propicio es el momento
actual para adquirir bienes de
consumo duradero.




Indice de Confianza del
Consumidor

47.07

46.62. 5 46.60
4638 4530
. 4503 4591
| | | 44.06
|

2024/12 2025/01 2025/02 2025/03 2025/04 2025/05 2025/06 2025/07 2025/08 2025/09 2025/10 2025/11 2025/12
p1 p1 p1 p1 p1 p1 p1 p1 p1 p1 p1 p1 p1

* En diciembre de 2025 y con cifras desestacionalizadas, el indice de Confianza del
Consumidor (ICC) se ubicé en 44.69 puntos, lo que implicé una variacion de 1.44% con
respecto al mes de noviembre de 2025, mientras que en su comparacion anual registro
una disminucién de -5.04% con respecto a diciembre de 2024.

» Alinterior del indice, los cinco componentes presentaron un decremento en su
comparacion anual.

» Por lo tanto, los componentes: a) Comparada con la situacion econémica que los
miembros de este hogar tenian hace 12 meses ¢como cree que es su situacion en este
momento? b) s Como considera usted que sera la situacion econdmica de los miembros
de este hogar dentro de 12 meses, respecto a la actual?, c) ; Como considera usted la
situacion econdémica del pais hoy en dia comparada con la de hace 12 meses?, d)
¢ Como considera usted que sera la condicién econdmica del pais dentro de 12 meses
respecto a la actual situacién?, y e) Comparando la situacion econémica actual con la de
hace un afo ¢ Como considera en el momento actual las posibilidades de que usted o
alguno de los integrantes de este hogar realice compras tales como muebles, televisor,
lavadora, otros aparatos electrodomeésticos, etc.?, mostraron variaciones anuales
negativas de a) -0.17%, b) -2.06%, c) -9.78%, d) -13.44% y e) 1.87% en comparacion
con diciembre de 2024.



Expectativas de Inversion

Extranjera Directa

40,000 39,658
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Para 2024 =—@=Para 2025 Para 2026

» De acuerdo con la Encuesta sobre las
Expectativas de los Especialistas en Economia
del Sector Privado — diciembre 2025, publicada
por Banxico, los especialistas encuestados
consideran que la inversion extranjera directa
(IED) con la que cerrara el afo sera de 38,950
millones de ddlares en promedio, lo que
representa una variacion mensual del 3.49% asi
como un aumento del 8.95% respecto al
pronostico efectuado en diciembre de 2024.

Respecto al valor de la IED para 2026, los
especialistas encuestados durante diciembre de
2025, estiman que sera de 39,658 millones de Ry

dolares en promedio, lo que representa una
variacion del 3.00% respecto a la estimacion del
mes anterior.
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Inflacion
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De acuerdo con el INEGI, en diciembre de 2025, la inflacién anual reflejé una variaciéon a
tasa mensual de -0.38% con respecto al mes anterior, de igual forma, la inflaciéon anual
sufrié una disminucion de 0.52 puntos porcentuales respecto a la tasa anual registrada
en diciembre de 2024. A su vez, el resultado de julio es el mas bajo registrado durante
todo el ano y concluyendo que a corte de diciembre 2025 se mantuvo por encima del
objetivo anual de 3% de Banxico.

Por otra parte, de acuerdo con datos del INEGI, los principales productos genéricos
cuyas variaciones de precios destacaron por su incidencia sobre la inflacion general y

que presentaron precios al alza y baja durante diciembre de 2025 fueron: transporte
aéreo; loncherias, fondas, torterias y taquerias; tomate verde; vivienda propia; entre otros
con incrementos en sus precios. En contraste, el huevo; pollo; calabacita; papaya;
detergentes; chile serrano; productos para el cabello; entre otros, disminuyeron sus
precios.

En cuanto al indice de precios subyacente (que excluye bienes y servicios mas volatiles,
como agropecuarios y energéticos) en diciembre de 2025 se mantuvo en 4.33%,
mientras que el indice de precios no subyacente fue de 1.61%.

No Subyacente
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Tasas de interés
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— Certificados de la Tesoreria de la Federacion (CETES) a 28 dias
— Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio (TIE) a 28 dias

En lo que se refiere a la Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio (TIIE), en diciembre de
2025, presento variaciones a la baja de 0.26 bps y de 2.90 bps en términos mensuales y
anuales, respectivamente.

Por otra parte, al cierre de diciembre de 2025, la tasa de rendimiento anual de los
Certificados de la Tesoreria (Cetes) a 28 dias registrd un valor de 7.07%, lo que represento
una disminucién de 0.08% y de 2.67% en sus comparaciones mensual y anual,
respectivamente.

El Banco de México publicé las minutas de su reunién de politica monetaria del 18 de
diciembre de 2025, en la cual se decidié disminuir en 25 puntos base el objetivo para la Tasa
de Interés Interbancaria a un dia en 7.00%, a partir del 19 de diciembre de 2025.

Se espera que en el cuarto trimestre de 2025 el ritmo de expansion de la actividad
econdmica global haya continuado moderandose en relacion con el trimestre anterior. Ante el
actual entorno de tensiones comerciales, se sigue anticipando que la economia mundial y la
de Estados Unidos registren una menor tasa de crecimiento este afo y el proximo respecto
de 2024. En las principales economias avanzadas, la inflacién general ha exhibido un
comportamiento diferenciado en la segunda mitad del afo y la subyacente ha seguido
mostrando resistencia a disminuir. La Reserva Federal redujo en 25 puntos pase su tasa de
referencia. Los mercados financieros mostraron variaciones acotadas y el dolar se deprecio.
Las tasas de interés gubernamentales en Estados Unidos disminuyeron en la mayoria de sus
plazos. Entre los riesgos globales destacan el escalamiento de las tensiones comerciales y el
agravamiento de los conflictos geopoliticos, con posibles impactos en la inflacion, la actividad
economica y la volatilidad de los mercados financieros.®

5 Fuente: https://www.banxico.org.mx/publicaciones-y-prensa/anuncios-de-las-decisiones-de-politica-monetaria/%7B7EC38EB9-5F4D-5857-805D-
2471209BFEBA%7D.pdf




Tipos de Cambio
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s Tipo de cambio interbancario Venta (Peso-Délar)
Tipo de cambio Venta (Pesos por euro)

» Por su parte, el tipo de cambio peso-
dolar cerrd el mes de diciembre de
2025 en 18.07 pesos por dolar en su
valor referencial a 48 horas, lo que
significé una variacion de -1.89%
respecto al mes anterior y una
variacion de -10.81% en términos
anuales.

En relacion con el tipo de cambio
peso-euro, este cerrd el mes de
diciembre de 2025 en 21.15 pesos por
euro, lo que significé una variacion de
-0.47% mensual y una depreciacion
de 1.75% anual.
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Mercado Financiero

indice de Preciosy Cotizaciones (IPyC)
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3 El IPyC es el indicador de la evolucion del

e mercado accionario en su conjunto. Se

b calcula a partir de las variaciones de
precios de una seleccidén de acciones,
. llamada muestra, balanceada, ponderada
N\ \ ,‘ y representativa de todas las acciones
" ' cotizadas en la Bolsa Mexicana de
4 Valores.

P g - | J En diciembre de 2025, el IPyC cerr6 en

g 64,308.29 unidades, mientras que el mes
¥ / anterior se ubico en 63,596.78 unidades.
i Asi, el IPyC mostré un crecimiento de
1.12% a tasa mensual, a su vez mostro
un incremento de 29.88% a tasa anual
con respecto a diciembre de 2024.
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Mercado Financiero

S&P 500 (AGSPC) Adj. Close
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El S&P 500 es ampliamente considerado
como el mejor indicador unico de
acciones large cap de Estados Unidos,
el cual incluye las 500 compaiias
lideres y captura una cobertura
aproximadamente del 80% de la

capitalizacion de mercado disponible. El
S&P 500 abri6 el mes de enero de 2026
en 6,950.23 unidades, mientras que en
el mes de diciembre de 2025 este habia
abierto en 6,845.50 unidades.
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Mercado Financiero

Dow Jones Industrial Average (*DJI)
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El Dow Jones Industrial Average es el
indice bursatil de referencia de la bolsa
de valores de Nueva York. Este indice
refleja la evolucion de las 30 empresas
industriales con mayor capitalizacion
bursatil que cotizan en este mercado.

Asimismo, este indice bursatil fue el
primer indicador creado en el mundo
para conocer la evolucioén de un
mercado de valores. En enero de 2026,
el indice Dow Jones abri6 en 49,412.40
unidades, mientras que el mes anterior
se ubicé en 48,063.29 unidades.




Reservas Internacionales y

Balanza Comercial

Reservas internacionales (millones de dolares)
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Balanza Comercial (miles de ddlares)
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Precios del Petroleo
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En diciembre de 2025, la mezcla mexicana de exportacion cerré en $53.90 délares por
barril (dpb), con una disminucion del 4.08% respecto al mes anterior.

Por su parte, el West Texas Intermediate (WTI) cerré en $58.58 doélares por barril, lo cual
se mantuvo estable conforme el mes anterior. Cabe mencionar que, durante el mes, el
precio del WTI registré una disminucion del 19.13% respecto al precio vigente de

diciembre de un ano anterior.
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