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Balanza Comercial de México, Septiembre
MENSAJES IMPORTANTES:

e En septiembre, la balanza comercial reporté un déficit de 116 millones de
délares, determinado por una caida en exportaciones y en importaciones.

e Ante la moderacion de las exportaciones manufactureras y el persistente retroceso
de las importaciones de capital resulta probable que los datos del PIB Oportuno al
2019-3T que conoceremos el proximo miércoles contindien mostrando una economia

débil y estancada.

EVOLUCION RECIENTE:

En septiembre, la balanza comercial registré un déficit de 116 millones
de dolares (md), que se compara con un déficit de 301 md registrado un
afio antes, contrario a lo esperado por el mercado que anticipaba un saldo
superavitario de 337 md. Ello lo determind una caida tanto en
exportaciones, de 2.2% a -1.3% (vs. 11.6% en septiembre de 2018), como
en importaciones, de -5.9% a -1.7% (vs. 6.4% un afio antes), de manera
que el comercio total (exportaciones + importaciones) retrocedié por
segunda ocasion consecutiva, pasando de -1.9% a -1.5% (vs. 9.0% en
similar mes de 2018). Con ello, en los primeros ocho meses del afio la
balanza comercial acumuld un superavit de 2,687 md, que contrasta con el
déficit de 10,233 md en similar lapso de 2018.

Al interior de las exportaciones el desempefio de las no petroleras
desacelero, de 4.6% a 1.0% anual (vs. 9.7% un afio antes), ante un menor
ritmo del componente manufacturero, que pasé de 3.7% a 0.8% (vs.
10.5% en septiembre de 2018), y que a su vez estuvo determinado por una
contraccion en la venta de autos al extranjero, de 9.7% a -2.8% (vs. 17.8%
el afio pasado), que compenso el resto de exportaciones manufactureras,
que acelerd de 0.4% a 3.1% (vs. 6.3% un afio antes). En cuanto a las
ventas petroleras al exterior, éstas sumaron once meses de retrocesos,
amplificando su caida de -29.1% a -29.3% (vs. 43.4% en septiembre del
afio pasado), su menor ritmo en mas de tres afios.

Dentro de las importaciones, las de bienes de capital hilaron cinco
caidas consecutivas, esta vez pasando de -14.0% a -13.5% (vs. 9.1% en
2018), mientras que las de bienes de consumo también se situaron en
terreno negativo, pasando de -11.9% a -3.8% (vs. 1.8% en similar mes de
2018) y las de bienes intermedios repuntaron, de -3.7% a 0.2% (vs. 7.0%
un afio antes). Por su parte, la variacion anual de las importaciones de
bienes petroleros cay6 por cuarta ocasion consecutiva, de -22.6% a -17.8%.

Finalmente, con cifras desestacionalizadas, el saldo de la balanza
comercial observo un superavit de 449 md, desde un superavit de 1,639 md
en agosto, auspiciado por un menor saldo en la balanza no petrolera, que
se moder6 de 3,493 md el mes pasado a 2,123 md, mientras que el déficit
en la balanza petrolera se redujo, de 1,854 md a 1,683 md.
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Balanza Comercial
Exportaciones Totales
Petroleras
Petréleo Crudo
Otras Petroleras
No Petroleras
Agropecuarias
Extractivas
Manufacturas
Automotrices
No Automotrices
Importaciones Totales
Petroleras
No Petroleras
Consumo
Petroleras
No petroleras
Intermedias
Petroleras
No petroleras
Capital
B. Comercial sin Petréleo

-301
37,701
2,768
2,470
299
34,933

-116
37,222
1,957
1,704
253
35,265
1,011
469
33,785
12,534
21,251

-10,223
333,167
23,449
20,333
3,116
309,718

2,687
344,226
20,022
17,493
2,529
324,204

-0.6
-13

-29.3
-31.0
-15.4

0.2

NS
33
-14.6
-14.0

NS: No Significativo

Las cifras son preliminares y pueden no coincidir debido al redondeo.

Fuente: Estudios Econémicos de Scotiabank con informacién de Banco de México.

Evolucion Exportaciones Manufactureras vs. IGAE
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Los resultados que exhibid la balanza comercial en septiembre auguran un panorama poco favorable para la actividad econémica al
cierre del tercer trimestre del afio (ver grafica adjunta) pues la moderacién de las exportaciones manufactureras pudiera estar
reflejando tanto menor demanda externa como un débil ritmo de produccién, mientras que la persistente caida en las importaciones
de bienes capital podria ser sintoméatica de un continuo deterioro de la inversién privada. Asi, todo pareciera indicar que los datos del
PIB Oportuno al 2019-3T que conoceremos el proximo miércoles seguiran mostrando una economia débil y estancada, que dificilmente

logre recuperarse en el Ultimo trimestre.
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Este documento, elaborado por la Direccién de Estudios Econdmicos, 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 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 invitaciéon para comprar o vender valor
alguno, o como una oferta, invitaciéon o sugerencia para contratar los servicios de Scotiabank Inverlat. Asimismo el presente analisis 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 algunas emisora(s)
mencionada(s) en el presente andlisis es responsabilidad exclusiva del cliente en funcién de su perfil de inversién. Este documento es de libre distribucién de acuerdo a “Practicas
de Venta”. La compensacién 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 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 relacién 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 Inversion 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 electronico 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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