ECO Bx+

PIB 2T24: Sin dejar de crecer, pero bajando el ritmo

Por: Alejandro J. Saldafia Brito | asaldana@vepormas.com

Indicadores Macroecondmicos México

Variable Actual 2024E
Tipo de Cambio 18.73 18.50

Inflacion 498 4.00

Tasa de Referencia 11.00 50

PIB 3.2

Tasa de 10 Afios 9.89 9.40

e Noticia: La cifra oportuna del PIB de México al 2T24
exhibid un crecimiento de 2.2% a/a, en linea con nuestra
prevision y debajo del 2.4% del consenso. Con cifras
desestacionalizadas, la actividad se expandié 0.2% t/t. El
dato final se publicara el 22 de agosto.

e Relevante: El producto se desacelerd respecto al arranque
de 2024. Ello reflejé una contraccién en el sector primario y
un menor vigor en los servicios. Por otro lado, la industria
recobrd algo de fuerza tras debilitarse en los trimestres
anteriores.

e Implicacion: Anticipamos que la actividad no se acelere
significativamente en el 2S, en la medida en la que el
consumo privado y la inversion fija mantengan un ritmo de
crecimiento moderado, aunado a la atonia en el motor
externo. Asi, mantenemos nuestra proyeccién del
crecimiento del PIB para este afio en 1.9%.

Grafica 1. PIB a precios constantes*
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*Cifras ajustadas por estacionalidad.
Fuente: Andlisis Bx+ / Inegi.
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Creciendo a tasas decrecientes

A tasa anual y con cifras originales, el producto se aceleré de 1.6 a
2.2%, reflejando distorsiones asociadas a la Semana Santa. Con
cifras ajustadas, la variacién interanual pasé de 1.9 a 1.1%, minimo
desde el 3T20. A tasa trimestral avanzé por 132 lectura, pero se
moderé de 0.3 a 0.2%, implicando una tasa anualizada de 0.9%.
Asi, el producto quedd 4.9% encima del pico anterior, en el 1T18.

* Agropecuario (-2.2% a/a, -1.7% t/t). Factores climaticos adversos
han impactado negativamente. Ademas, en el 2T se observé
lentitud en la demanda intermedia (manufactura alimentos,
servicios de alimentos) y externa (exportaciones).

Industria (0.5% a/a, 0.3% t/t). Primera alza a tasa trimestral en
cinco lecturas. Construccidn recobré fuerza ante un mejor
dinamismo en edificacion; en obra civil continué diluyéndose el
efecto de los proyectos del gobierno federal. Manufactura siguié
estancada, ante la debilidad en exportaciones. La mineria
mostro algo mas de estabilidad, por el rubro no petrolero.

Servicios (1.7% a/a, 0.3% t/t). Se desaceleraron respecto al 0.6%
t/t del 1T. Pese a los bajos niveles de desempleo —que sugeririan
estabilidad en el consumo- el comercio al menudeo se debilito.
También perdieron traccidn los servicios de esparcimiento, y de
hospedaje y preparacion de alimentos, los cuales el afio pasado
todavia fueron favorecidos por el efecto reapertura.

Crecimiento semilento también en el 2S

Prevemos un modesto crecimiento econémico en lo que resta del
afio, promediando el PIB 1.9% en todo 2024. Estimamos una
expansion similar en 2025, pues el efecto de la consolidacion fiscal
seria compensado por una mejora en las exportaciones.

El consumo privado todavia encontrard apoyo en la solidez del
empleo y el alza en salarios. No obstante, prevemos una
moderacidn en el gasto -especialmente en rubros discrecionales-
si la generacidn de empleo mostrara menos fuerza, y la inflacion y
las tasas de interés permanecen relativamente elevadas.

La inversidn fija bruta continuaria desacelerdndose en la medida
en la que se diluye el impulso asociado a las obras insignia del
gobierno saliente. Por su parte, un entorno de desaceleracion
econdmica, altos costos financieros e incertidumbre —tras las
elecciones en MX y de cara a los comicios en los EE. UU.— puede
afectar a la inversidn privada, mas esta se veria apoyada por el
efecto del reagrupamiento industrial, si bien consideramos que
este ultimo sera gradual a lo largo de los préximos afios.

La exportacion continuaria exhibiendo atonia, pues dificilmente el
reciente repunte en la actividad industrial en los EE. UU. seria
sostenible. Indicadores adelantados del sector manufacturero se
mantienen en terreno contractivo (ISM promedié 48.8 pts. en 2T).
Se estima una mejora en la industria norteamericana hasta 2025.
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FINANCIERO VE POR MAS, destinado a los clientes de
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general aplicables a las entidades financieras y demas personas
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Alejandro Javier Saldafia Brito, Ariel Méndez Velazquez, Elisa
Alejandra Afiorve Vargas, Angel Ignacio lvan Huerta Monzalvo y
Gustavo Hernandez Ocadiz, analistas responsables de la
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www.vepormas.com, el cual refleja exclusivamente el punto de
vista de los analistas quienes Unicamente han recibido
remuneraciones por parte de Bx+ por los servicios prestados en
beneficio de la clientela de Bx+. La remuneracion variable o
extraordinaria que han percibido esta determinada en funcién de la
rentabilidad de Grupo Financiero Bx+ y el desempefio individual de
cada analista.

El presente documento fue preparado para (uso interno/uso
personalizado) como parte de los servicios asesorados y de Andlisis
con los que se da seguimiento a esta Emisora, bajo ningiin motivo
podra considerarse como una opinién objetiva sobre la Emisora ni
tampoco como una recomendacion generalizada, por lo que su
reproduccion o reenvio a un tercero que no pueda acreditar su
recepcion directamente por parte de Casa de Bolsa Bx+ libera a
ésta de cualquier responsabilidad derivada de su utilizacién para
toma de decisiones de inversion.

Las Empresas de Grupo Financiero Bx+ no mantienen inversiones
arriba del 1% del valor de su portafolio de inversién al cierre de los
ultimos tres meses, en instrumentos objeto de las recomendaciones.
Los analistas que cubren las emisoras recomendadas es posible
gque mantengan en su portafolio de inversion, la emisora
recomendada. Conservando la posicién un plazo de por lo menos 3
meses. Ningun Consejero, Director General o Directivo de las
Empresas de Grupo Financiero Bx+, fungen con algin cargo en
las emisoras que son objeto de las recomendaciones.

Banco Bx+ y Casa de Bolsa Bx+ brindan servicios de inversion
asesorados y no asesorados a sus clientes personas fisicas y
corporativas en México y en el extranjero. Es posible que a través
de su area de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales,
Administracion de Portafolios u otras le preste o en el futuro le
llegue a prestar algun servicio a las sociedades Emisoras que sean
objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las entidades que
conforman Grupo Financiero Bx+ reciben contraprestaciones por
parte de dichas sociedades por sus servicios antes referidos. La
informacion contenida en el presente reporte ha sido obtenida de
fuentes que consideramos fidedignas, aun en el caso de
estimaciones, pero no es posible realizar manifestacion alguna
sobre su precision o integridad. La informaciéon y en su caso las
estimaciones formuladas, son vigentes a la fecha de su emision,
estan sujetas a modificaciones que en su caso y en cumplimiento a
la normatividad vigente sefialaran su antecedente inmediato que
implique un cambio. Las entidades que conforman Grupo
Financiero Bx+, no se comprometen, salvo lo dispuesto en las
“Disposiciones” en términos de serializar los reportes, a realizar
compulsas o versiones actualizadas respecto del contenido de este
documento.
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0 personalizada para los destinatarios especificamente sefialados
en el documento, no podra ser reproducido, citado, divulgado,
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