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e Laprevision de crecimiento econémico para 2018 se mantiene en 2.21%, en
tanto que para 2019 se reduce marginalmente a 2.29% (2.34% en la encuesta
de marzo).

e Al cierre de 2018, la inflacién anual se anticipa en 3.98%, ubicada dentro del
rango objetivo del banco central; para 2019, la expectativa promedio
mantiene su anclaje en 3.65%.

e El tipo de cambio esperado permanece en 18.83 y 18.56 pesos por ddlar
para este afio y el proximo, respectivamente.

En abril, la Encuesta de Expectativas Econdmicas de Encuesta Banxico, principales resultados

Banco de México (Banxico) se realiz6 entre los dias 20y  variable Dic-17 | Ene-18 | Feb-18 | Mar-18 | Abr-18
26 del mes, y recopilé la opinibn de 34 grupos de PIB 2018 2.24 2.19 2.28 2.21 2.21
andlisis y consultoria econdmica del sector privado. A  (Var.%real anual) 2019 n.d. 2.35 2.36 2.34 2.29
grandes rasgos, los resultados muestran un sesgo Inflacién General 2018 3.96 4.06 4.09 4.07 3.98
positivo en tanto muestran una relativa estabilidad con (Tasa %anual, fin de periodo) 2019 n.d. 3.65 3.63 3.67 3.65
respecto al crecimiento econoémico de 2018 —por las Inflacién Subyacente 2018 3.64| 3.63| 3.65| 3.66| 3.54
fechas del levantamiento, la encuesta no consideré la (Tasa %anual) 2019 n.d. 3.43 3.42 3.42 3.38
Estimacion Oportuna de 1.2% real anual para el primer Creacién Empleo 2018 696 704 718 706 722
trimestre— y una mejor perspectiva para la evolucion de  (Miles Asegurados IMSS) 2019 n.d. 699 718 702 700
los precios que ubica a la inflacién anual a finales de  Déficit Econémico 2018 | -2.14| -2.14 -1.97| -2.04| -2.19
2018 dentro del rango de inflacion objetivo, y fortalece (% del PIB) 2019 nd.| -217 -2.01| -2.05| -2.26
su anclaje para 2019 1/3 de punto porcentual por debajo Cuenta Corriente 2018 | -23.77| -23.13| -22.37| -21.42| -22.05
de la cota superior. Contrastando, la expectativa del (Miles de millones $US) 2019 nd.| -23.98| -22.99| -22.85| -23.50
déficit econdmico se eleva para este afio y el proximo, Inversion Extranjera Directa 2018 26.79| 25.67| 26.92| 26.56| 26.69
en linea con la sistematica preocupacién reportada de ~_(Miles de millones 5US) 2019 | 26.12| 26.18| 28.16] 27.78] 27.44
cara a las proximas elecciones federales y la eventual ~Tipo de Cambio 2018 | 18.83| 13.04| 1886 1884 18.83
entrada de una nueva administracién de gobierno. (MXS/USS, fin de periodo) 2019 nd.| 18.61| 18.56| 18.54| 18.56

Tasade Fondeo 2018 6.78 7.35 7.51 7.52 7.47
Con detalle, la expectativa de crecimiento econdmico se (1353 %, fin periodo) 2019 nd. 6.79 6.93 6.76 6.69

mantiene para este afio en 2.21% real anual, en tanto  cifras en rojofazul sefialan deterioro/mejora frente a encuesta previa.
que para 2019 baja a 2.29%, desde 2.34% en la

encuesta de marzo. Por otro lado, las previsiones de principales Factores de Riesgo

inflacién anual mejoran hasta ubicarle a finales de este Nivel de Preocupacion Respecto al Factor *
afio en 3.98% —por primera vez en 2018 dentro del Ene-18 | Feb-18 | Mar-18 | Abr-18
rango objetivo del banco central— y en 3.65% al cierre |Mcertidumbre politicainterna 57 57 58 56
del proximo (3.67% en la encuesta de marzo), alineada |°roP'emas deinseguridad piblica 56 58 o7 55
- . Politica sobre comercio exterior -- 5.9 5.9 5.4

en ambos casos a una mayor estabilidad en el tipo de -

bi ia d d | Plataforma de produccidn petrolera 5.3 5.2 49 49
cambio que ce'rrarla, e acuerdo con as_ respuestas, en | oo oo gasto piblico 48 49 48 48
18.83 pesos/ddlar en 2018 y en 18.56 unidades en 2019. | certidumbre econémicainterna 4.9 4.8 49 47

Lateralmente, es posible que el promedio de analistas . gnivelse mide en una escala del 1al7, donde 7 significa que es muy limitante para el crecmiento.
vean con ello menores presiones sobre la tasa de

fondeo. Del lado negativo, destacé el crecimiento en el nivel esperado para 2018 en el déficit econdmico como proporcion del PIB a
2.19% —su nivel mas alto desde noviembre del afio pasado— y a 2.26% para el proximo afio (-2.05% en la encuesta de marzo).
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¢, Qué factores de riesgo econdmico preocupan a los especialistas? En abril, se reducen de forma generalizada los niveles de riesgo
en torno a los factores mas relevantes en meses previos, particularmente en lo relativo a la politica de comercio exterior y a las
negociaciones comerciales. Ahora se concentran —aunque con menor acento— tanto en la incertidumbre politica interna, asi
como en los problemas de inseguridad publica.

Este documento, elaborado por la Direccién de Estudios Econémicos, y dirigido exclusivamente a personas que radican en el territorio Mexicano, es publicado con la Unica intencién
de proporcionar informacion 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 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, invitacion 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 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 distribucién de acuerdo a “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 &rea 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 en este reporte. Asimismo, los analistas no percibieron compensacién 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 relaciéon 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 algiin 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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