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Perspectiva: Inflaciéon de septiembre.

Este miércoles se dardn a conocer las cifras de inflacién, de las cuales el consenso de la Encuesta Banxico anticipa que la inflacion general se ubique en
4.68% a/a desde 4.99% de agosto (0.14% m/m), a la vez que también prevé que el componente subyacente mantenga su tendencia a la baja, ahora en
3.93% desde 4.00% (0.30% m/m), lo que implica que el componente no subyacente- principalmente el componente agropecuario- siga a la baja, aunque
existe el riesgo de que este componente pueda verse afectado en la segunda quincena de septiembre por los recientes efectos climéaticos en todo el pais,

principalmente por la inundaciones en diferentes regiones, asi como el paso del huracan John.

En cuanto a la inflacién subyacente, esta lograria bajar del umbral de 4.0%, luego de haberse ubicado desde enero en un rango 4.0%-5.0% durante el afio.
La desaceleracion proviene de las mercancias mientras que los servicios se mantienen superando el 5.0%, y no esperamos que la tendencia cambie en los
proximos meses; por el contrario, creemos que algunos de los riesgos mas relevantes en el horizonte es una mayor rigidez en los servicios y el aumento de

las presiones de costos salariales.

El mercado podria tomar estas cifras como una sefial de los siguientes movimientos de politica monetaria, por lo que la expectativa sera que Banxico tendra
que bajar la tasa en la reunién de noviembre y diciembre cerrando el afio con una tasa de 10.0%, como se muestra en las Ultimas encuestas. No creemos
que el banco central esté considerando recortes de mayor magnitud en medio de incertidumbre en cuanto a la trayectoria de inflacion, los niveles de tipo

de cambio, y un entorno econémico incierto.

Calendario de Indicadores i
Indicador: *altarelevancia. ® relevante semana anterior. B a observar proxima semana. ) Fstimacion Ol?servacién
Scotiabank Mercado* [ Previa Actual
Lun. 30 09:00 N'A Actividad Financiera, Ago 2024, MMD 6,434 6,544
12:00 - Anuncio Decisién de Politica Monetaria, Banco de Colombia, Tasas % 10.75 10.25
I [ | Finanzas Publicas, Ago 2024, MMD -830.08 -833.94
Mar. 01 07:45 = PMI de Manufacturero EE. UU. S&P Global, Sep 2024 (Final) 47.0 47.0 473
08:00 = Gasto en Construccion, Ago 2024, V%M 0.2 -0.5 -0.1
08:00 = ISM Manufacturero, Sep 2024 47.5 472 472
09:00 [l | Remesas Totales, Ago 2024 5,712.9 5613.6 6,087.3 3
12:00 | B | indice Manufacturero IMEF, Sep 2024 48.6 495
12:00 | § | indice No Manufacturero IMEF, Sep 2024 50.1 495 |5
Miér. 02 06:00 [ § | Confianza Empresarial, Sep 2024 531 519 3
o6:00 Il Inversién Fija Bruta, Jul 2024, V%A 4.8 -1.1 6.4 s
06:00 [ | Venta de Vehiculos, Sep 2024 127,684 16,543 [E
06:00 N‘R Consumo Privado, Jul 2024, V%A 4.4 0.4 5.2 ..
09:00 NN Encuesta Banxico D
Jue. 03 06:30 = Peticiones de Desempleo, Sep 2024, Miles 221 219 225 O
07:45 = PMI de Servicios EE. UU. S&P Global, Sep 2024 (Final) 554 554 552 =
07:45 = PMI Compuesto EE. UU. S&P Global, Sep 2024 (Final) 54.4 54.4 54.0 D
08:00 - Pedidos de Fabrica, Ago 2024, % -1.0 4.9 -0.2 S
08:00 = Ordenes Bienes Duraderos, Ago 2024 (Final) 0.0 0.0 0.0 '
08:00 =] indice ISM Services, Sep 2024 517 515 549
vie. 04 06:00 W'l Tasa de Desempleo - ENOE, Ago 2024, % 2.91 2.93 3.04
06:00 W'l Industria Automotriz, Sep 2024 352,615 378,583
06:30 == Néminas No Agricolas, Sep 2024, Miles 150 159 254
06:30 ™= % Tasade Desempleo, Sep 2024, % 4.2 4.2 4.1
Lun. 07 13:00 = Crédito del Consumidor, Ago 2024, MMD 12.000 25.452
= Presupuesto Mensual, Sep 2024, MMD 43 3801
| B | Empleo IMSS, Méx, Sep 2024, Miles 58.0
[ [ | Salarios Nominales, Méx, Sep2024, % 8.5
| B | Encuesta Citibanamex, Méx s
Mar. 08  06:30 = Balanza Comercial, Ago 2024, MMD -70.5 -78.8 Q
Miér 09 06:00 N0 * Inflacién, Méx, Sep 2024, V%A 4.61 4.99 2
08:00 = Inventarios Mayoristas, Ago 2024, V%M (Final) 0.2 0.2 t
12:00 == Minutas del FOMC de la Fed, EUA o
Jue. 10 06:30 == & Inflacién, Sep 2024, V%A 2.3 2.5
06:30 = Peticiones de Desempleo, Oct 2024, Miles 230 225 ..
09:00 ‘N Minutas de la Reunidn de Politica Monetaria, Méx, Banxico N
17:00 [ B | Anuncio Decisién Politica Monetaria, PER, Tasa % 5.25 N
[ [ | Ventas ANTAD, Méx, Ago 2024, V%A 5.4
Vie. 11 06:00 NN Actividad Industrial, Méx, Ago 2024, V%A 0.4 2.1
06:30 == Precios al Productor, Sep 2024V%A 16 17
08:00 = Sentimiento del Consumidor, Univ. de Michigan, Oct 2024 (Preliminar) 70.5 701

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.

o {at
Enla semana que Inicla(del 7 al 11 de octubre) H

(| En la semana que inicia, en México, destaca la publicacidn de la inflacion de septiembre, la cual serd determinante para los votos y comentarios de los
banqueros centrales en la reunion de noviembre. También serdn relevantes las minutas de Banxico de la reunion de septiembre, donde recortaron la
tasa en 25 puntos base a 10.50%, por decision dividida con un voto por mantenerla sin cambio. Tanto la inflacién como las minutas podrian traer
volatilidad en el mercado de divisas y tasas de interés durante la semana. Ademas, se publicaran las cifras de empleo del IMSS, las cuales podrian
seguir mostrando una moderacién en la creacién de empleo formal, en linea el aumento reciente de la tasa de desempleo. La Encuesta Citibanamex
podria mostrar revisiones a la baja en lainflacion a final de afio, y seran relevantes las expectativas para la reunion de Banxico en noviembre. Por Ultimo,

se espera que la produccion industrial de agosto continle moderandose ante una desaceleracidn en la construccion y unas manufacturas planas.

¢ EnEstados Unidos, destaca la publicacién de las cifras de inflacion de septiembre, las cuales se espera que bajen a 2.3% anual, cualquier anomalia en
estas cifras podria generar incertidumbre en los mercados por el impacto que pueda tener en la postura de la Fed. Por otro lado, se daran a conocer
las minutas de la Fed, luego de que en su Ultima reunién sorprendieran con un recorte de 50 puntos base a 5.0%. Seran relevantes los argumentos a

favor de este recorte. También se publicaran los datos de la balanza comercial de agosto, la cual se espera con un menor déficit, en linea con la menor
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actividad econdmica. Los precios al productor seran importantes para obtener mas datos sobre el proceso desinflacionario, y se espera que el

sentimiento del consumidor pueda aumentar ligeramente.

En la semana que concluyo (del 30 de septiembre al 4 de octubre) 0

¢ En la semana que concluyd, en México, Claudia Sheinbaum asumié oficialmente la presidencia de México. La Encuesta Banxico presentd ligeras
revisiones a la baja en las expectativas de inflacién para final de afio en 4.48% (4.69% anterior). La mediana de la tasa a final de afio bajo a 10.0% para
2024,y 8.0% en 2025. Durante julio, la inversion fija bruta repunté de forma anual en 6.4% (-1.1% previo), destacando el aumento de la maquinaria y
equipo (+9.5%). También de julio, el consumo privado aumentd su ritmo a 5.2% anual, debido al importante aumento de los bienes importados
(+23.9%).

¢  En Estados Unidos, la nédmina no agricola de agosto registré un aumento de 254 mil nuevos empleos desde 159 mil previo (revisado considerablemente
al alza +17 mil), superando ampliamente al consenso de 140 mil, siendo la mayor cifra en seis meses. Se registraron aumentos en servicios de alimentos
y bebidas (+69 mil), cuidado de la salud (45 mil), gobierno (31 mil), mientras que en manufactura cayeron (-7 mil), entre otros. Por otro lado, la tasa de
desempleo bajo a 4.1% (4.2% previo), y la tasa de participacion se mantuvo en 62.7%. El ISM de servicios de septiembre presentd un importante
aumento a 54.9 puntos (51.5 previo), superando ampliamente al consenso de 51.7 pts., manteniéndose en terreno positivo (superando los 50 puntos).
El subindice de empleo bajé a 48.1puntos (50.2 previo), mientras que las nuevas ordenes aumentaron a 59.4 puntos. Estos datos indican que el sector
de servicios sigue mostrando un buen desempefio y crecimiento, siendo el principal motor del crecimiento econémico en EE.UU. frente a un sector

industrial debilitado. Se espera que los proveedores de servicios continlen expandiéndose y que la demanda de los clientes se mantenga sélida.

¢  Elescalamiento del conflicto en Medio Oriente hizo que los bonos del Tesoro de EE.UU. retrocedieran practicamente todas las ganancias que habian
tenido tras el informe inicial de que Irdn estaba planeando un ataque. Termino la huelga de trabajadores portuarios que afecté el transporte maritimo

en los este y el golfo. Los trabajadores recibirdn un aumento salarial y seguiran las negociaciones para mejores condiciones.

(| En Alemania, la inflacion de septiembre desacelerd a 1.6% anual desde 1.9% previo (minimo en tres afios), y siendo el menor dato desde febrero 2021.
Destacamos el menor ritmo en energia -7.6% (-5.1% previo), servicios 3.8% (3.9% previo), y los alimentos aumentaron ligeramente 1.6% (1.5% previo).

En el comparativo mensual, la inflacién no registré aumento 0.0% (-0.1% previo, 0.1% consenso).

¢ EnlaZona Euro, los precios al productor de agosto subieron en el comparativo mensual 0.6% desde 0.7%, superando ampliamente al consenso de
0.3%, siendo apenas el tercer aumento en lo que va del afio. La energia bajo a 1.9% (2.6% previo) y los bienes de capital aumentaron apenas 0.1%
Mientras que en el comparativo anual presentaron una caida de -2.3% (-2.2% previo). Estas cifras pueden ser aun un buen indicador del proceso
desinflacionario en Europa, luego de haber logrado llegar a una inflacion de 1.8% anual. El PMI de construccion de septiembre subié a 42.1 puntos,
siendo su mayor nivel en 4 meses, con una caida generalizada en nuevas dérdenes y como consecuencia una reduccion en el empleo del sector. En

Alemania e Italia aumenté el indice, mientras que en Francia bajé, por lo que el sector se mantiene en contraccion.

La Encuesta Banxico presento ligeras revisiones a la baja en las expectativas de inflacién para final de afio.

La Encuesta Banxico presento ligeras revisiones a la baja en las expectativas de  Encuesta Banxico, Principales Resultados

inflacién para final de afio. Ahora, los analistas prevén una inflacién a final de afio  |Yariable Afio Ago Sep Cambio
. . . . PIB 2024 157 1.45 -0.12
en 4.48% (4.69% anterior), aunque en 2025 se mantuvo casi al mismo nivel de

. . ) . ) » ) . (Var. % real anual) 2025 1.48 1.28 -0.20
3.86% (3.85% previo), y 3.81% en 2026. La inflacién subyacente pasé a 3.84% Inflacion General 024 169 248 027
(3.94% anterior), para 2025 bajo a 3.67% (3.71%), y 3.66% en 2026. La mediana  |(Tasa % anual, dic-dic) 2025 3.85 3.86 0.01
de la tasa bajo a 10.0% para 2024, y 8.0% en 2025, lo que implica que los [Inflacién Subyacente 2024 3.94 3.84 -0.10
analistas anticipan recortes adicionales de 25 pbs en las reuniones faltantes de | (T@sa % anual) 2025 3.7 3.67 -0.04

, - . o Creacién Empleo 2024 455 446 -9
noviembre y diciembre. En cuanto a las expectativas de crecimiento, los )

(Miles Trab. Aseg. IMSS) 2025 438 420 -18
A 1 1 O, 0,

encuestados prevén ahora un crecimiento del PIB de 1.45% para 2024 (1.57% Déficit Econémico 2024 201 794 0.03
previo), y que la desaceleracion continue en 2025, por lo que la media de |(% del PIB) 2025 3.50 362 012
crecimiento se ubica en 1.28% (1.48% previo), asi como una recuperacion en |Cuenta Corriente 2024 -13.27 -12.76 0.52
2026 , de 1.97%, aunque creemos que el balance de riesgos sigue sesgado a la  |(Miles de millones $US) 2025 14.58 12.96 162
. , L . IED 2024 38.41 37.57 -0.84

baja, por lo que podriamos observar futuras revisiones a la baja conforme se i )

i ) . o . ) (Miles de millones $US) 2025 39.32 37.93 -1.40
publiquen mas datos de la actividad econdmica. Por Ultimo, se espera que el tipo Tipo de Cambio 024 1910 969 0.59
de cambio cierre el afio en $19.69, y $19.98 en 2025; sin embargo, la volatilidad  [(Mx$/US$, dic) 2025 19.52 19.98 0.46
de las siguientes semanas (principalemente por las elecciones en EE.UU. y el [Tasa de Fondeo 2024 10.25 10.00 -0.25
paquete fiscal 2025) podria implicar cambios en las expectativas de tipo de (1352 %, fin periodo) 2025 8.25 8.00 -0.25

cambio.

En agosto, la tasa de desempleo subié a 3.0%, siendo la cifra mas alta en un afio.

En agosto, la tasa de desempleo subid a 3.0% desde 2.9% previo. La poblacion

Las datos corresponden a las medias de las respuestas de los analistas, excepto la Tasa
de Fondeo, cuyo dato corresponde a la mediana de respuestas.

Cifras en rojo/azul sefialan aumento/disminucién vs. enc. previa

Tasa de Desempleo y Tasa de Participacion

econdmicamente activa fue de 61.6 millones de personas, lo que representéuna 6.0 7 625
tasa de participacién que bajé a 60.2%, de las cuales 59.7 millones se 3 60.0
encuentran ocupadas. Dentro de las personas ocupadas, la tasa de informalidad >0 (T_aS;i de desempleo 57.5
L 1zq
se moderd ligeramente a 54.3% desde 54.5%, y la tasa de subocupacién se 45 1 55.0
. . 4.0 L Tasa de Participacion
encuentra en 8.0%, es decir, 4.8 millones de personas que declararon tener (der) 525
. . S . . . 35
necesidad y disponibilidad para trabajar mas horas. Estos resultados, junto con 50.0
3.0 .
una creacién de empleo formal mas débil que otros afios, sugiere una 475
2.5 .
moderacién en el mercado laboral, lo que refuerza la perspectiva de un 0 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 450
consumo mas lento en la segunda mitad de afio. g 3 3 2 R & & & & & 8« I
@ o 5 ] "‘3\ o = a a £ é <
T & € ° g ® = £ § =« 2 =

Fuente: Estudios Econémicos Scotiabank, INEGI.

i)

Durante septiembre, el sector automotriz registré una caida anual en las ventas, mientras que la produccién y exportacién siguen aumentando.

Durante septiembre, las ventas de vehiculos ligeros sumaron 116,543 unidades

comercializadas, lo que representd una caida anual de -1.4% (11.9% previo), se

Industria Automotriz Enero-Septiembre

Miles de unidades

3,500 m\Ventas
produjeron 378,583 unidades, acelerando a 11.7% (8.7% previo), y se exportaron m Produccion
- - . 3,000 Exportacion
315,706 unidades, aumentando su ritmo 4.8% (1.7% previo). En el acumulado
., 2,500
anual, las ventas presentaron un aumento de 10.5%, la produccion 6.1%, y la
exportacion 7.0%. 2,000
1,500
1,000
500
0
n o N~ [oe] (] o i N ™ <
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Fuente: Estudios Econémicos Scotiabank
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i)

Las remesas de agosto registraron 6,087.3 millones de ddlares, lo que representd un aumento de 9.3% anual, por lo que contindan mostrando un buen

ritmo de crecimiento.

Las remesas de agosto registraron 6,087.3 millones de dodlares, desde 5,613.6 Remesas en USD

md. En su comparativo anual repuntaron 9.3% (-1.0% previo), mientras en sy Miles de millones USD Miles de millones USD

: ) ) 7.0 | 1 70
comparativo mensual subieron 8.4% m/m (-9.6% previo). En el acumulado -
Suma de los Ultimos
anual registraron $43,027 millones de ddlares, equivalente a un aumento de 6.0 - MM USD 12 meses 60
3.7% a/a, mientras que en los Ultimos 12 meses suman 64.871 md (un aumento 59 © 50
/
e
de 4.3% a/a). Ademas, registraron 14.954 millones de transacciones. Las 7
6 ala) g 40 t ] 40
remesas contindan mostrando un buen ritmo de crecimiento, a pesar de una
) - . ) 30 F 30
ligera desaceleracion en los Ultimos meses. Este comportamiento se debe, en
parte, a que la economia estadounidense ha mostrado una moderacién menor 20 20
a la esperada a principios de afio, lo que ha mantenido la solidez del mercado 1.0 10
laboral. La resiliencia del empleo en Estados Unidos ha sido un factor clave que 0.0 0
ha sostenido el flujo de remesas hacia México. A medida que la economia global R R R R R S (R MENENENENENE NN NR R R RN
AR TN TTSr et i Nttt bt Nt
. , . . . c228c2328c2=28c2=28c2=28cl2=28ca=
sigue enfrentando desafios, las remesas se perfilan como un pilar importante TGO TC R TOEgETOEETOGgETO g TOg®

para muchas familias mexicanas, proporcionando un apoyo econdmico crucial  Fuentes: Estudios Econémicos Scotiabank, Banxico.

en tiempos de incertidumbre.

i)

Actividad Financiera

Durante agosto, el financiamiento directo total de la banca comercial subié de 7.3% a 8.6% real anual. El financiamiento otorgado al sector privado acelerd
de 6.2% a 7.7%. El dirigido al consumo continta liderando el en 12.8%, el dirigido a vivienda se ubicé en 2.7%, mientras el orientado a empresas acelero a
7.3%. Por su parte, el financiamiento dirigido al sector publico federal aumentd de 16.0% a 17.9% previo. En cuanto a la banca comercial, la cartera vigente
aumentoé a 7.9% a 6.4%, liderada por el crédito al consumo, que aumentd de 12.5 a 13.0%, el dirigido a las empresas de 5.4% a 7.5%, seguido por crédito a

la vivienda, de 2.1% a 2.6%. El indice de morosidad se ubica en 2.0%.

Cartera Vigente de la Banca Comercial Cartera Vigente de la Banca Comercial

% a/a real anual
% a/a real anual
Manufacturas

50.0% Auto 50.0% -
Vivienda Construccion
40.0% + 40.0% r )
Consumo Comercio
30.0% r 30.0% -
Ca"?fa Alojamiento
Tot
20.0% —Eﬂq?)resas 20.0% - — Empresas
10.0% 10.0%
0.0% 0.0%
-10.0% -10.0%
-20.0% -20.0%
-30.0% - -30.0% -
8 § § § § § § § 8§ 8 ¥ % 2 2 8 8§ & § & § &8 8 3J
¢ 5 3 5 § &8 = £ é g - e =2 2 2 g 32 g = g2 =2 g =
Fuente: Estudios Econémicos Scotiabank, Banxico. Fuente: Estudios Econémicos Scotiabanka, Banxico.
i)
Finanzas Publicas
En el acumulado de enero a agosto, el balance publico mostré  Resultados de Finanzas Pablicas
un déficit de $833.9 mil millones de pesos, menor al programado Enero-Agosto
) ) Lo . . 2023 2024 Var. % real
por $981.4. En el mismo sentido, el déficit primario fue de -$158 Obs. Programa | Observado | Diferencia|  anual
mmd, menor al programado por -$212.6 mmd. En particular, los Q) ) 3) (3-2) 3/
. . . o Ingresos Totales 4,648.2 4,974.1 5,049.4 75.2 3.6
ingresos presupuestarios subieron en 3.6% real anual al sumar
Petroleros 707.8 747.0 684.8 -62.2 -7.7
5.049 billones de pesos, arriba del programado por $4.974 Gobierno Federal 2369 555.4 1034 .88.2 584
billones. A su interior, los ingresos petroleros contintian con una Pemex 470.8 1916 5814 260 17.8
, o No petroleros 3,940.4 42272 4,364.6 137.4 57
caida real anual, esta vez de -7.7%, con $648 mmd. Por su parte, Gobierno Federal 32346 3524.0 35875 635 8
los ingresos tributarios subieron 6.3% destacando el IEPS Tributarios 2,996.3 3,337.9 3,340.2 24 6.3
(41.4%) por el incremento en la recaudacién por combustibles, SR 17453 18612 18347 265 03
IVA 836.6 880.0 932.2 52.2 6.3
mientras el IVA subié 6.3% y el ISR apenas 0.3%. Por el lado del IEPS 2849 457.9 4222 356 1.4
gasto, este sumd $5.947 billones de pesos, representando un Otros 3067 1388 151.2 123 8.9
o , No Tributarios 2383 186.1 2473 612 10
subejercicio por $945.4 mmd, aungue con un incremento real Orgs. Control Presup. 3978 2070 2483 M3 75
anual de 9.6%. El gasto programable también fue menor al CFE 308.0 296.2 3287 32.6 18
programa, por -$882.3 mmp, al sumar 4.304 billones de pesos, Colio oo Lol BN NNENT R ST LS _C
Programable 3,678.6 5186.6 43043 -8823 1.6
aungue lleva un mayor incremento real anual, de 11.6%, en linea Corriente 2,9521 n.d. 3365.1 nd. 8.7
con el aumento del gasto por afio electoral. Ademas, el costo Servs. Personales 904.1 nd. 10104 nd. 66
. . , o . Subsidios y transf. 760.0 n.d. 904.3 n.d. 135
financiero de la deuda subié 4.0%, al ubicarse en $727.7 mmp. Otros de operacién 128811 nd. 1450.4 nd. 74
Por ultimo, en cuanto a la deuda publica, los requerimientos Capital 726.4 n.d. 9391 nd. 233
financieros del sector publico sumaron $1.109 billones de pesos Inversion ﬂs'c,a 2871 nd 7398 nd. 20.2
Otros de capital 1393 nd. 199.3 n.d. 36.6
durante el periodo, con lo que la medida mas amplia de la deuda, No programable 1496.4 17061 1643.0 631 4.7
el saldo histérico de los requerimientos financieros de sector Costo financiero 662.7 76838 722.7 -461 40
oo , . Participaciones 815.2 8932 894.9 17 4.7
publico sumoé $16.557 billones de pesos, representando un Adefas y otros 185 441 254 187 310
aumento real anual de 11.5%. A futuro, el mercado estarad atento |Balance publico -512.1 -981.4 -833.9 147.5 62.6
al paquete econdmico de 2025, que deberd presentarse a mas e e BRI 1525 2l ok 5.0 n.s.

Miles de millones de pesos. n.d.: no disponible en el reporte de Finanzas Publicas.

tardar el 15 de noviembre, y cuyos estimados seran relevantes o denota mayor de 500 o menor de -500 por ciento.

para la trayectoria de la deuda publica, y el déficit que SHCP
espera para el siguiente afio, ya serd complicado disminuir el déficit del 5.9% previsto para este afio a 3.5% en medio de un menor crecimiento econémico

y con los programas de la nueva administracion.

Durante julio, la inversién fija bruta repunté de forma anual, destacando el aumento de la maquinaria y equipo.

Inversion fija bruta
indice 2018=100 desest.

Durante julio, la inversion fija bruta repunté de forma anual, pasando a 6.4%

desde -11%. La maquinaria y equipo aumentd 9.5% (-2.0% previo), en

130
particular, el subcomponente nacional repuntéd 8.4% (6.3% previo), y el
) ) » ) ) 120 Maquinaria y equipo
importado 10.2% (-7.3% previo). La construccion repuntoé 3.8% (-0.4% previo),
110
la no residencial baj6 -1.0% (-2.2% previo) y la residencial aumentdé 11.1% (2.8%
previo). En periodo enero-julio, el indice aumentd 8.2%. En el comparativo 100
mensual desestacionalizado, la IFB presentd una recuperacion de 1.8% (-0.7% 90
previo). De cara al futuro, creemos que el aumento de la incertidumbre politica 80
o ’ ) ] y ] Construccion
y economica podria tener un efecto negativo sobre la inversion. Los inversores 70 |
podrian pausar sus planes a medida que aumente la incertidumbre sobre las 60 ©
perspectivas para el segundo semestre, tanto por factores internos como . ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
externos, a pesar del menor coste del dinero debido al ciclo de recortes previsto g 3 4 8 5 8 2 8 & & 8

para lo que resta de 2024 y para 2025. Fuentes: Estudios Econémicos Scotiabank, INEGI.
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También de julio, el consumo privado aumenté su ritmo a 5.2% anual, debido al importante aumento de los bienes importados.

De julio, el consumo privado aumentd su ritmo a 5.2% anual (0.4% previo), con Consumo privado
. . . . indice 2018:100, cifras desestacionalizadas
el consumo nacional subiendo 2.7%. Los bienes nacionales repuntaron 3.5% (- 180 .
1.0% previo), los servicios nacionales 1.8% (1.1% previo). Los bienes importados Servicios

160 -
presentaron un fuerte aumento de 23.9% (2.4% previo), con los bienes

10 | Bienes Importados
duraderos subiendo 27.9% (-1.0% previo) y los no duraderos 13.1% (0.0% Bienes nacionales
previo). En su comparativo mensual desestacionalizado, el consumo privado 120

subid 0.8% (0.1% previo), derivado de que los bienes importados repuntaron

100

4.1%. Hacia adelante, el consumo podria desacelerarse, afectado también por 0

las perspectivas de mayor incertidumbre y de lenta creacién de empleo. Sin

embargo, la desaceleracion de la inflacidny el inicio de recortes de tasas podrian *0 S 88 g g' g,' < g,' g g N g Q m Q ;“3 ;{, ;,f ;,f
mitigar cierta desaceleracion. % g 2 8 % 8 28 % 8 28 % 2 5 8 % 23

Fuente: Estudios Econémicos Scotiabank, INEGI.
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Mercados
Mercado de Valores ot
indice Mercado Cierre Variacion Acumulada en
(en monedas locales) 04-oct-2024 Sem. Anterior ~ Mes Anterior 2023 la Semana el Mes el afo 2024
América
S&P/BMV IPC México 52,609.87 52,778.17 52,477.30 57,386.25 -0.32% 0.25% -8.32%
BOVESPA Sao Paulo 131,791.55 132,730.36 131,816.44 134,185.24 -0.71% -0.02% -1.78%
DJI Nueva York 42,352.75 42,313.00 42,330.15 37,689.54 0.09% 0.05% 12.37%
NASDAQ Nueva York 18,137.85 18,119.59 18,189.17 15,01.35 0.10% -0.28% 20.83%
S&P500 Nueva York 5,751.07 5,738.17 5,762.48 4,769.83 0.22% -0.20% 20.57%
IPSA Santiago 6,480.93 6,530.73 6,490.57 6,197.77 -0.76% -0.15% 4.57%
S&P/BVL PERU  Lima 30,330.02 30,282.41 29,942.23 25,960.01 0.16% 1.30% 16.83%
S&P/MERVAL Buenos Aires 1,756,515.00 1,727,777.00 1,697,401.00 929,704.20 1.66% 3.48% 88.93%
S&P/TSX Comp. Toronto 24,162.83 23,956.82 24,000.37 20,958.44 0.86% 0.68% 15.29%
Europa
CAC-40 Paris 7,541.36 7,791.79 7,635.75 7,543.18 -3.21% -1.24% -0.02%
DAX Frankfurt 19,120.93 19,473.63 19,324.93 16,751.64 -1.81% -1.06% 14.14%
FTSE-100 Londres 8,280.63 8,320.76 8,236.95 7,733.24 -0.48% 0.53% 7.08%
MADRID SE Madrid 1,142.21 1,172.01 1,163.20 997.03 -2.54% -1.80% 14.56%
FTSE MIB Milan 33,594.12 34,727.40 34,125.26 30,351.62 -3.26% -1.56% 10.68%
Asia
HANG SENG Hong Kong 22,736.87 20,632.30 21,133.68 17,047.39 10.20% 7.59% 33.37%
KLSE Malasia 1,629.97 1,660.09 1,648.91 1,454.66 -1.81% -1.15% 12.05%
NIKKEI-225 Tokio 38,635.62 39,829.56 37,919.55 33,464.17 -3.00% 1.89% 15.45%
YAKARTA Indonesia 7,496.09 7,696.92 7,527.93 7,272.80 -2.61% -0.42% 3.07%
CSI300 China 4,017.85 3,703.69 4,017.85 3,431.1 8.48% 0.00% 17.10%
Fuente: Bloomberg
Divisas )
Moneda Cierre Variacion Acumulada en
(Divisas por Délar E.U.) 04-oct-2024 Sem. Anterior ~ Mes Anterior 2023 la Semana el Mes el afio 2024
Ddlar Canadiense 1.358 1.352 1.353 1.324 0.44% 0.38% 2.51%
Euro * 1.097 116 114 1.104 -1.68% -1.45% -0.59%
Franco Suizo 0.858 0.841 0.846 0.841 2.12% 1.51% 2.02%
Libra Esterlina 1312 13374 1.338 1.273 -1.88% -1.89% 3.07%
Peso Mexicano 19.284 19.693 19.692 16.972 -2.07% -2.07% 13.62%
Peso Argentino 971.250 966.496 968.719 808.475 0.49% 0.26% 20.13%
Peso Chileno 923.380 899.900 898.700 879.000 2.61% 2.75% 5.05%
Real Brasilefio 5.456 5.434 5.450 4.857 0.40% 0.12% 12.33%
Yen Japonés 148.700 142.210 143.630 141.040 4.56% 3.53% 5.43%
Yuan Chino 7.0187 7.01M1 7.019 7.100 0.1% 0.00% -1.15%
*Délar E.Upor Divisa.
Fuente: Bloomberg
Metales i)
Metal Cierre Variacion Acumulada en
04-oct-2024 Sem. Anterior ~ Mes Anterior 2023 la Semana el Mes el afio 2024
Cobre (dlls / libra) 4.439 4.472 4.430 3.845 -0.75% 0.19% 15.46%
Oro (dlls / T. Oz.) 2,653.600 2,658.240 2,634.580 2,062.980 -0.177% 0.72% 28.63%
Plata (dlls / T. Oz.) 32.200 31.568 31.160 23.795 2.00% 3.34% 35.32%
Plomo (dlls / libra) 0.949 0.943 0.939 0.921 0.67% 1.04% 3.00%
Zinc (dlls / libra) 1.422 1.381 1.395 1.198 2.92% 1.92% 18.71%
Fuente: Bloomberg
Emisoras que componen el S&P/BMV IPC al cierre del 4 oct 24 i)
Emisora Part. % Cierre Rendimiento Maximo  Minimo
enindice | Ultimo Sem. Ant. Mes Ant. 2023 2M Semanal Mensual Anual 2M 52s 52s
GFNORTEO 1.95 156.28 140.61 139.5 170.76 143.5 M.14%  12.03% -8.48% 8.91% 190.12 130.04
RA 0.59 129.46 116.98 14.31 162.27 125.88] 10.67% 13.25% -20.22% 2.84% 172.16 113.46
GENTERA* 0.59 23.47 22.02 22 23.58 20.22 6.58% 6.68% -0.47% 16.07% 28.79 17.91
GFINBURO 2.28 47.94 459 44.6 46.71 33.98 4.44% 7.49% 2.63%  41.08% 55.65 32.78
BBAJIOO 1.55 47.70 46.17 46.02 56.8 53.09 3.31% 3.65% -16.02%  -10.15% 69.56 43.32
TLEVICPO 1.40 9.97 9.68 9.97 10.7698 9.88654 3.00% 0.00% -7.43% 0.84% 1.80 6.87
ALFAA 110 15.99 15.58 16.11 13.64 1104 2.63%  -0.74% 17.23%  44.84% 16.26 9.94
ORBIA* 1.07 20.41 19.97 19.91 37.62 35.53 2.20% 2.51% -45.75% -42.56% 40.24 18.55
LIVEPOLC 0.71 117.30 14.97 n7.74 15.57 90.37 2.03%  -0.37% 150% 29.80% 149.83 87.30
KIMBERA 172 32.32 31.74 31.84 38.17 35.54 1.83% 151% -1533% -9.06% 40.00 30.19
GCC* 0.71 150.53 147.95 147.37  200.08 166.1 1.74% 214% -2477%  -9.37%| 208.54 140.81
BOLSAA 0.57 32.46 31.99 31.77 35.14 333 1.47% 217%  -7.63% -2.52% 38.25 26.50
WALMEX* .79 58.93 58.13 59.17 71.57 65.69 1.38% -0.41% -17.66% -10.29% 73.50 57.17
GCARSOA1 135 123.76 122.5 121.9 189.59 123.5 1.03% 153% -34.72% 0.21%| 190.97 13.15
LABB 0.33 22.59 22.4 22.61 14.16 13.58 0.85% -0.09% 59.53% 66.35% 23.79 12.39
CUERVO* 0.69 31.83 31.79 31.03 33.27 40.89 0.13% 2.58% -433% -22.16% 42.18 28.74
AC* 2.47 185.93 185.78 184.1 185.41 158.05 0.08% 0.99% 0.28%  17.64% 201.94 149.18
VESTA* 1 52.80 52.8 53.15 67.43 56.68 0.00% -0.66% -21.70%  -6.85% 69.00 50.65
GRUMAB 1.50 361.63 362.07 365.63 311.14 287.84 -0.12% -1.09%  16.23%  25.64%| 386.57 27812
AMXB 0.62 16.03 16.15 16.15 15.74 15.19 -0.74%  -0.74% 1.84% 5.53% 17.13 14.49
MEGACPO 0.43 40.37 40.84 40.82 37.92 38.9 -1.15% -1.10% 6.46% 3.78% 56.42 33.28
BIMBOA 3.87 67.33 68.21 67.76 85.95 81.48 -129%  -0.63% -21.66% -17.37% 89.99 60.72
PEROLES* 1.56 268.26 27177 261.34 24824 194.03 -1.29% 2.65% 8.06% 3826%| 329.90 189.90
GMEXICOB 8.20 109.66 M2 109.77 94.18 80.16 -1.31% -0.10%  16.44%  36.80% 115.97 72.55
ALSEA* 0.62 53.47 54.33 5414 64.16 641 -1.58% -1.24% -16.66%  -16.58% 85.38 50.98
FEMSAUBD 9.69 191.52 195.56 194.36 221 194.87 -2.07% -1.46%  -13.34% -1.72% 24317 180.30
LACOMUBC 0.33 38.58 395 39.32 437 36.73 -2.33% -1.88%  -1.72% 5.04% 44.00 32.60
PINFRA* 119 179.79 184.67 185.32 183.72 154.84| -2.64%  -2.98% -2.14% 16.1%| 194.99 142.01
OMAB 171 163.40 168.03 166.37 179.76 200.28| -2.76% -1.79% -9.10%  -18.41% 201.54 112.00
CHDRAUIB 4.54 145.01 149.74 147.96 102.58 102.62 -3.16% -1.99%  41.36% 41.31% 158.00 99.10
Q* 0.76 151.34 157.42 153.97 171.58 135.55 -3.86% 1.71%  -1.80% 1.65% 227.83 130.76
KOFUBL 2.42 170.25 177.76 174.3 160.97 137.07 -4.22% -2.32% 5.77% 24.21% 183.49 126.67
ASURB 3.25 533.74 559.44 557.37 497.46 434.87 -4.59% -4.24% 7.29%  22.74%| 60524  289.54
GAPB 3.89 331.90  350.05 341.9 296.43 293.85 518%  -2.92% M.97%  12.95% 361.67 189.31
CEMEXCPO 4.54 1.42 12.26 12.06 13.22 .24 -6.85% 531% -13.62% 1.60% 15.30 10.40

Fuente: Bloomberg
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Emisoras que componen el DJI al cierre del 4 oct 24 i
Emisora Part. % Cierre Rendimiento Maximo  Minimo
enindice | Ultimo Sem. Ant. Mes Ant. 2023 12 M Semanal  Mensual Anual 12 M 52s 52s

CRM 4.46 287.75 276.64 273.71 263.14 201.87 4.02% 5.13% 9.35% 42.54% 318.69 193.72
CVX 2.34 150.74 145.49 147.27 149.16 163.04 3.61% 2.36% 1.06% -7.54% 170.13 135.38
IBM 3.51 226.00 220.84 221.08 163.55 141.07 2.34% 2.23% 3818% 60.20% 226.08 135.87
HD 6.33 408.36 399.53 405.2 346.55 292.39 2.21% 0.78% 17.84% 39.66% 412.95 274.43
AXP 4.28 275.97 271.06 271.2 187.34 146.63 1.81% 1.76% 47.31% 88.21% 276.79 140.93
UNH 9.17 591.20 581.85 584.68 526.47 510.62 1.61% 1.12% 12.30% 15.78%| 607.94 436.39
CAT 6.16 397.09 391.08 39112 295.67 265.03 1.54% 153% 34.30%  49.83% 397.19 223.76
WMT 1.26 80.94 79.78 80.75 52.55 53.6667 1.45% 0.24% 54.02% 50.82% 81.60 49.85
V 4.31 277.93 275.17 274.95 260.35 231.22 1.00% 1.08% 6.75%  20.20% 293.07 228.04
DOW 0.86 55.34 55.08 54.63 54.84 511 0.47% 1.30% 0.91% 8.28% 60.69 47.26
JPM 3.28 21M.22 210.5 210.86 1701 143.35 0.34% 0.17% 24.17% 47.35% 225.46 135.20
TRV 3.66 236.21 236.1M 23412 190.49 162.5 0.04% 0.89% 24.00%  45.36% 242.89 157.41
MCD 4.71 303.76 303.69 304.51 296.51 255.81 0.02% -0.25% 2.45% 18.74%| 306.95 243.58
AAPL 3.52 226.80 227.79 233 192.53 173.66 -0.43% -2.66% 17.80% 30.60% 237.23 164.08
CSCO 0.82 52.75 53.02 53.22 50.52 53.45 -0.51% -0.88% 4. 4% -1.31% 54.58 44.65
GS 7.68 495.16 498.51 495.11 385.77 308.6 -0.67% 0.01%  2836% 60.45% 517.15 289.43
JNJ 2.49 160.29 161.4 162.06 156.74 155.52 -0.69% -1.09% 2.26% 3.07% 168.83 143.15
AMZN 2.89 186.51 187.97 186.33 151.94 127 -0.78% 0.10% 22.75%  46.86% 201.20 118.35
BA 2.40 155.00 156.32 152.04  260.66 186.73 -0.84% 195% -40.54% -16.99% 267.54 149.49
DIS 1.48 95.15 96.01 96.19 90.29 79.32 -0.90% -1.08% 538% 19.96% 123.73 78.74
AMGN 4.96 319.66 322.67 322.21 288.02 265.44 -0.93% -0.79%  10.99%  20.43% 346.70 249.80
MMM 2.10 135.27 137.3 136.7 913997 73.5913 -1.48% -1.05%  48.00% 83.81% 140.71 71.36
VZ 0.69 4418 44.89 44.91 37.7 31.54 -1.58% -1.63% 17.19%  40.08% 45.36 30.14
HON 3.16 203.78 207.63 206.71 209.71 182.5 -1.85% -1.42% -2.83% 11.66%| 220.76 174.92
KO 1.09 70.17 71.79 71.86 58.93 55.04 -2.26% -2.35% 19.07%  27.49% 73.52 5155
PG 2.62 168.88 173.55 173.2 146.54 145.97 -2.69% -2.49% 15.24% 15.70% 177.94 141.47
MSFT 6.45 416.06 428.02 430.3 376.04  318.955 -2.79% -3.31%  10.64%  30.44% 468.33 314.00
MRK 1.70 109.77 113.69 113.56 109.02 102.17 -3.45% -3.34% 0.69% 7.44% 134.61 99.16
INTC 0.35 22.59 23.91 23.46 50.25 35.93 -5.52% -3.71% -55.04% -37.13% 51.27 18.52
NKE 1.28 82.25 89.44 88.4 108.57 95.89 -8.04%  -6.96% -2424% -14.22% 123.39 70.91

Fuente: Bloomberg

Prondsticos de Variables Macroecondmico i

Fecha de actualizacién: 5 de septiembre de 2024

Pronéstico

2022 2023 2024 2025
T3 T4 T T2 T3 T4 T T2f T3f T4f T1f T2f T3f T4f
PIB 4.65 4.40 3.59 3.54 3.39 2.31 1.55 2.09 130 110 130 1.40 150 1.40
Inflacién* 8.70 7.82 6.85 5.06 4.45 4.66 4.42 498 5.29 4.70 4.10 3.84 3.79 3.68
Banxico* 9.25 10.50 .25 1.25 .25 1.25 1.00 11.00 10.50 10.25 9.75 9.25 8.75 8.00
Tipo de cambio* 20.14 19.50 18.05 17.12 17.42 16.97 16.56 18.32 19.80 20.50 20.70 20.80 21.00 2130
Tasa de desempleo** 3.4 3.0 2.7 2.8 3.0 2.7 2.5 2.7 32 32 33 33 34 35

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

TABLAS DE PERSPECTIVAS Y PRONOSTICOS GLOBALES [Link]

Pronéstico Anual

2021 2022 2023 2024f  2025f

PIB* 6.05 3.69 3.20 1.51 1.40
Inflacién* 7.36 7.82 4.66 4.70 3.68
Banxico* 5.50 10.50 1.25 10.25 8.00
Tipo de cambio* 20.53 19.50 16.97 20.50 21.30
Tasa de desempleo** 414 3.27 2.80 2.89 3.38
Inflacién** 5.68 7.89 5.55 4.93 3.93

Fuente: Scotiabank Estudios Econémicos, Banxico, INEGI y Bloomberg
* Final de Periodo
**Promedio
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Este documento, elaborado por la Direccion de Estudios Econdmicos, y dirigido exclusivamente a personas que radican en el territorio mexicano, es
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opiniones pueden modificarse de acuerdo con los cambios en las condiciones econémicas, politicas y sociales, y no deben ser consideradas como una
declaracién unilateral de la voluntad, ni ser interpretadas como una oferta, sugerencia o invitacion para comprar o vender valor alguno, o como una oferta,
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de libre distribucién de acuerdo con “Practicas de Venta”. La compensacion de los analistas que elaboraron el documento depende, entre otros factores,
delarentabilidady 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 recomendacion 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
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