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Los temores de recesion se han desvanecido...

Busqueda en Google de la palabra “recession” Estimados de crecimiento del FMI
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Sin embargo, la actividad econémica se esta desacelerando
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¢ Qué estan pensando los mercados?

Diferencial 10a/3a MSCI ACWI (bolsa global)

%

Index Dec 2019=100

300 -
110 -
200 -
90 -
100 -
70 -
0 [ i A T T
-100 - 50 -
nov.-00 ago.-06 may.-12 feb.-18 nov.-23 nov.-19 nov.-20 nov.-21 nov.-22 nov.-23

Fuente: Bloomberg y Yahoo Finance



Presiones de oferta en los precios se han ido diluyendo...
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Aunque la inflacién de servicios sigue alta

EEUU: indice de Precios al Consumidor EEUU: Precios al Consumidor por Componente

% ala % ala
20.0 - 0 -
0.0 10.0 mm CPI
9.0 - —Subyacente
15.0 ——Subyacente ex. rentas y,venta autos usados
800 n
10.0 7.0 -
5.0 ° ’ . . ~ .
: 5.0 -
0.0
-1. 4.0 n Il
-5.0 3.0 -
mm CPI
——Subyacente 2.0 p--=omes
-10.0 - —Mercancias ex. alimentos
——Servicios ex. energia 1.0 I I I |
-15.0 - 0.0 - I
oct.-20 oct.-21 oct.-22 oct.-23 oct.-20 oct.-21 oct.-22 oct.-23

Fuente: FRED & Bloomberg



Los bancos centrales ya no estan subiendo las tasas, algunos inclusive estan
empezando un ciclo de baja

Movimientos en tasas de bancos centrales seleccionados
bps
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La postura monetaria seguira restrictiva por algun tiempo, a pesar de que los
mercados estan descontando bajas de tasas en 2024
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Otras fuentes de riesgo geopolitico
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La perspectiva de México también enfrenta retos importantes hacia
delante
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Mexico evitara la recesion en los proximos 18 meses

PIB: México vs. EEUU PIB de México: Crecimiento trimestral
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El crecimiento en 2023 ha sorprendido favorablemente, este podria ser el caso
también el afno que entra

Estimados de crecimiento Producto Interno Bruto
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La actividad econéomica ha estado soportada por la actividad industrial, en

particular el sector construccion

Produccion total
% 3m/3m anualizado, sa
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Produccion industrial
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El consumo privado sigue fuerte, aunque parece que se esta
desacelerando

Consumo Privado Consumo Privado
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Los fundamentales del consumo siguen fuertes

Masa Salarial Crédito al Consumo
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La inversion fija bruta se ha recuperado rapidamente, probablemente
explicado en parte por el efecto nearshoring...

Inversion fija bruta Momento para invertir
% y/y, promedio mévil 3m indice de difusién

100 - mm GFI 70 - — Construcciéon —Manufacturas
——Machinery & Eq —— Comercio —Servicios no financieros
—Construction 60
70 - 50 A
40
40 -
30
20 -
10 - 0
10 -
-20 - 0 . .

ago.-21 feb.-22 ago.-22 feb.-23 ago.-23 oct.-12 jul.-15 abr.-18 ene.-21 oct.-23

Fuente: Inegi



Por el momento las inversiones por nearshoring no han sido totalmente
desplegadas...

Anuncios en Nearshoring Anuncios en Nearshoring por estado
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Fuente: Observatorio Nearshoring @NearshoringMEX. Datos en Octubre 2023



Algunos anuncios de Nearshoring

Anuncios en Nearshoring

Cloud HQ (EEUU) 3,600mdd primer campus de data centers en QRO

Tarafert (Holanda/México) 1,500mdd fertilizantes en Durango

Constellation Brands (FEUU)  1,300mddarrenca construcein esteafiofiscal
DEACERO (México) 1,000mdd

BMW(Alemania)  8s4mddbateriascocheseléctricos
Grupo México Transporte (México) 490mdd infraestructura ferroviaria

ZG Group (México) 449mdd en dos plantas en dos estados de la republica

Modelo (Holanda) 300mdd planta procesadora de maiz

Metalsa (México) 180mdd chasis para nueva Tacoma de Toyota en Guanajuato

Grupo Traxion (México) 119mdd logistica y recoleccidn de ultima milla para parques industriales

Shneider Electric (Francia) 40mdd centro de innovacién en Nuevo Ledn

Globant Centro de inteligencia artificial en Nuevo Ledn

Donaldson (EEUU) 75mdd Guanajuato

Lingong Machinery Group (China) 5mmd en maquinaria y equipo de construccién en Nuevo Ledn

Tuopu (China) -Tesla supplier 710 mdd en Nuevo Ledn

Harmac Medical Products (EEUU) 160 mdd en Tijuana

Fuente: Observatorio Nearshoring @NearshoringMEX. Datos en octubre 2023



La tendencia del peso mexicano sorprende por su divergencia del resto de
monedas

Tendencia del MXN vs. otras monedas Desempeio de monedas en EM (acumulado del aiio)
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Esperamos volatilidad moderada por ser un ano electoral

Desempeino del MXN en periodo electoral
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La inflacion total esta bajando, pero siguen las presiones sobre los precios de
servicios

Inflacion total Inflacion subyacente
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Analistas descuentan recortes en la tasa en México para 2024
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Riesgos politicos

Factores que afectan el crecimiento
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Conclusiones

L

Perspectiva global

. Condiciones financieras restrictivas
% ' todavia por un tiempo
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Thank you!
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