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Actividad Comercial Interna, Septiembre

MENSAJES IMPORTANTES:

Las ventas minoristas crecieron 2.4% real anual, superando por tercera ocasion
consecutiva lo esperado por el mercado (1.4%), mientras que las mayoristas
hilaron ocho meses de bajas consecutivas (-2.4%), con cifras originales.

De forma mensual desestacionalizada, las ventas al por menor aceleraron, de
0.3% a 0.9%, en tanto que el comercio al mayoreo retrocedié, de -0.1% a -0.2%.

Si bien el desempefio de las ventas minoristas pudiera estar obedeciendo al buen
ritmo que han mostrado las remesas, el crédito al consumo y los salarios,
consideramos que prevalece un panorama incierto, con un ligero sesgo negativo,
tanto para la actividad comercial como para el consumo en los proximos meses,
dadas las distintas sefiales que auguran un estancamiento méas prolongado de lo
anticipado de la economia mexicana.

EVOLUCION RECIENTE:

En septiembre, el ingreso por suministro de bienes y servicios de empresas
comerciales que los expenden al menudeo (ventas minoristas) exhibié un menor
dinamismo, con cifras sin ajuste estacional, pasando de 2.6% a 2.4% real anual (vs.
2.7% en septiembre de 2018), aunque superd por tercera ocasion consecutiva las
expectativas del mercado (1.4%), mientras que el de los negocios que los ofrecen al
mayoreo (ventas mayoristas) ligd ocho meses consecutivos de caidas, moderando
ahora su retroceso de -3.1% a -2.4% (vs. 1.0% en igual mes de 2018). Asi, el
crecimiento promedio acumulado en los primeros nueve meses del afio de los
ingresos en negocios tanto minoristas como mayoristas se mantuvo constante,
en 1.9% y -2.2%, respectivamente (vs. 1.4% y 2.4% el afio pasado en cada caso).

Al interior del subsector de ingreso minorista, ocho de sus nueve categorias
registraron tasas positivas, destacando el ritmo que exhibié el comercio por internet y
catalogos, asi como las tiendas de autoservicio y departamentales, éstas ultimas
reportando su mayor crecimiento en casi tres afios. Por el contrario, los articulos de
ferreteria y tlapaleria; articulos para el cuidado de la salud; y vehiculos de motor,
refacciones, combustibles y lubricantes, fueron las categorias méas débiles.

Por su parte, el desempefio de las ventas al mayoreo estuvo determinado por caidas
generalizadas a su interior, con 6 de sus 7 subsectores reportando disminuciones,
sobresaliendo las contracciones tanto en la comercializacion de camiones y
refacciones (la mas fuerte desde 2013) y en materias primas (la mayor en 10 afios).

Finalmente, en su medicion mensual desestacionalizada, las ventas minoristas
incrementaron entre agosto y septiembre, de 0.3% a 0.9%, toda vez que las
mayoristas volvieron a retroceder, esta vez de -0.1% a -0.2%.

En suma, en el noveno mes del afio, la actividad comercial exhibié resultados mixtos
pues en su variacion anual con cifras originales, las ventas minoristas superaron las
expectativas del mercado, mientras que las ventas al por mayor hilaron ocho meses
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Ventas Minoristas por Subsector de Ingreso
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Evolucion de la Actividad Comercial Interna
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Ventas Mayoristas por Subsector de Ingreso

X - X i Subsector 2018 2019
consecutivos de retrocesos. El desempefio que mostraron las ventas minoristas Sep | Ene-Sep| Sep | Ene-Sep
pudiera estar obedeciendo a los sélidos flujos de remesas que continian ingresando | [Tot (V¥ realanual. cifas originales) | 10124 241 2.2

. » oo . Abarrotes y alimentos -15 0.8 30| -09
al pais; a la recuperacién del crédito al consumo; y a la favorable tendencia que Productos texiles y calzado 39| 02 | 48 12
mantienen los salarios, toda vez que el deterioro del mayorista pareciera estar Farmaciaylinea blanca 04| 19 | 03] -5
. . . . . Materias primas agrop. e industriales 9.0 6.8 97| -49
asociado a la persistente debilidad industrial. En el agregado, mantenemos nuestra Maguinaria y Equipo 26| 17 | 56 28
perspectiva de un panorama incierto, con un ligero sesgo negativo, tanto para la Camiones y refacciones 1991 29 | -1L7] 106
.. . L. .. Intermediacion al por mayor 10| -81 94| -72
actividad comercial como para el consumo en los proximos meses, dadas las distintas 2019
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economia mexicana.
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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 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, invitacién 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 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 inversion. Este documento es de libre distribucion de acuerdo a “Practicas
de Venta”. La compensacioén 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 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 elaboracion 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 comudn, 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 Econémicos 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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