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lgae junio: Bajando el ritmo
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Indicadores Macroecondmicos México

Variable Actual 2024E
Tipo de Cambio 19.44 18.50
Inflacién 5.16 4.90
10.75 50

Tasa de Referencia

PIB 3.2

Tasa de 10 Afios 9.66 9.40

e Noticia: Inegi revelé hoy que el Indicador Global de la
Actividad Econdmica para junio retrocedié 0.6% a/a, apenas
mas a lo previsto por nosotros (-0.4%) y el consenso (-0.1%);
mes a mes y con cifras ajustadas, se estancd. El dato estuvo
acompafiado por la cifra final del PIB al 2T24, cuya variacién
anual se revisé de 2.2 a 2.1%; la variacidén trimestral con
cifras ajustadas se mantuvo sin cambios, en 0.2%).

e Relevante: La actividad econdmica practicamente se
estancé a tasa mensual en junio, tras rebotar en mayo. Si
bien la industria volvid a crecer —gracias a un repunte en la
manufactura-, los servicios y el sector agropecuario se
debilitaron.

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
dinamismo moderado, aunado a la atonia en el motor
externo.
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*Cifras ajustadas por estacionalidad.
Fuente: Andlisis Bx+ / Inegi.
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Actividad se estancé en junio

A tasa anual y con cifras originales, la actividad decrecié 0.6% vy
promedio un alza de 2.1% en el 2T. Con cifras desestacionalizadas,
el crecimiento interanual fue de 1.1%, debajo del 1.5% de mayo, y
promedid 1.1% en el 2T; la variacion mensual practicamente se
estancé (0.04%) tras rebotar 0.7% el mes pasado, y el promedio
movil anualizado de los ultimos tres meses quedd en 0.7%.

* Agropecuario (-2.5% a/a, -0.4% m/m). Sexta baja mes a mes en
el afio, en linea con el descenso en las exportaciones, poco
dinamismo en la demanda interna (manufactura alimentos,
servicios de preparacion de alimentos) y afectaciones climaticas.

Industria (0.4% a/a, 0.4% m/m). Segunda alza mensual al hilo,
pero menor a la de mayo (0.7%), y tercera lectura que se
desacelera a tasa anual (0.6% anterior). La manufactura repunté
por equipo de transporte, mientras que la construcciéon ha
perdido vigor y la mineria se debilité adin mas.

Servicios (1.5% a/a, -0.2% m/m). Volvieron a enfriarse tras
rebotar en mayo. Si bien los servicios de esparcimiento se
fortalecieron y los de alojamiento y preparacion de alimentos
devolvieron parte de la debilidad vista en el aiio, el comercio se
desaceler6 y los servicios de transporte, financieros vy
profesionales vieron una correccion tras subir en meses previos.

Crecimiento semilento también en el 2S

El PIB promedié un crecimiento de 1.8% en el 1S, y para la
segunda mitad del afio no encontramos catalizadores que
permitan que el dinamismo se acelere significativamente.

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 generacion de empleo muestra menor fuerza, y la inflacién 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. Ademds, 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 inversion privada. De forma gradual y en los proximos
afios, el reagrupamiento industrial apoyara en cierta medida el
dinamismo en la inversion fija, si bien su efecto puede ser menor a
lo previsto en caso de que se concreten cambios en el marco
institucional que erosionen la certidumbre juridica en el pais.

La exportacidon continuaria exhibiendo atonia, de acuerdo con
indicadores oportunos de la actividad industrial en los EE. UU.
Concretamente, los indices de gerentes de compras del sector
manufacturero se mantienen en terreno contractivo. Se estima
una mejora en la industria norteamericana hasta 2025.
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