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Mensajes principales

Perspectiva positiva hacia 2024 con crecimiento del 3.2% impulsado por la demanda interna, mayor
inversion en maquinaria y equipo sumando al crecimiento de la construccion publica. La inflacion
converge con el rango objetivo de Banxico hacia 2T24 retrasando el inicio del ciclo de bajadas.

La industria manufacturera sigue el paso positivo, sobre todo el sector automotriz. Expectativas
de desaceleracion de la economia de EUA se disipan, mientras los pedidos manufactureros de este
pais muestran indicios de recuperacion durante el 2T23.

Dinamica del consumo interno positiva; pronosticando un cierre de 2023 creciendo al 3.5%.
Gasto privado de hogares impulsado por ganancias en salarios reales, empleo formal y menor
ahorro. Margenes de comercio (tanto Minorista & Mayorista) se mantienen en terreno positivo.

Transportes crece por arriba de la economia de forma sostenida impulsado por el
Autotransporte de Carga vinculado con el buen desempefio de la Manufactura asi como el
Transporte Aéreo & Terrestre de Pasajeros por la reapertura y el turismo.



Escenario
Macroeconomico
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Revision al alza del PIB en 2023 hasta el 3,2% (2,4% previo) en medio de la fortaleza de la demanda
interna; efecto de arrastre positivo en 2024 con revision al alza 2,6% (1,8% previo)

PIB MEXICO PIB MEXICO PIB MEXICO: CONTRIBUCION A
(VAR. % ANUAL, AJUSTE ESTACIONAL) (VAR. % ANUAL, AJUSTE ESTACIONAL) REVISION, 2023-2024 (PUNTOS %)
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Fuente: BBVA Research/INEGI

Principales impulsores: 1523 mejor de lo esperado, con consumo e inversion resilientes (+ingresos, -ahorros, +maquinaria y
equipo, +construccion publica). La revision positiva del crecimiento estadounidense mejora las perspectivas para el sector

manufacturero.
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La industria manufacturera se ha mostrado resistente, sobre todo el sector
automotriz. La demanda exterior se desacelera, pero sigue creciendo.

INVERSION FIJA BRUTA MANUFACTURA: SECTORES INDICE MANUFACTURERO ISM
(INDICE ENE.-19=100) SELECCIONADOS EE. UU.: NUEVOS PEDIDOS
(MEDIA MOVIL 3 MESES, INDICE (MEDIA MOVIL 3 MESES)
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Fuente: BBVA Research a partir de datos de INEGI.

Tras varios meses de desaceleracion, el indice ISM de nuevos pedidos de EE.UU. apunta a una mejora en los ultimos periodos.

Perspectivas positivas por el proceso de nearshoring impulsan a la inversién privada.



Esperamos que la inflacion siga desacelerandose. La inflacion converge con el rango objetivo
de Banxico hacia 2T24 retrasando el inicio de un ciclo de bajadas

PERSPECTIVAS DE INFLACION PERSPECTIVAS DE INFLACION TASA MONETARIA (%)
GENERAL SUBYACENTE
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Fuente: BBVA Research a partir de datos de INEGI y Banxico.
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Peso mexicano puede debilitarse gradualmente a medida que se reduzca el diferencial

de tasas entre México y EUA hasta llegar a 18 pesos por dolar a final de aiio

TIPO DE CAMBIO

(PESOS/USD

yc-o1p
- Aou
¥Z-"100
pz-das
pz-obe
pe-Inl
pe-unl
- Aew
yc-iqe
pz-lew
yZ-"9q34
yz-aus
€¢-op
£Z-"Aou
€2-'100
¢z-das
¢z-obe
eg-'Inl
gg-"unl
¢z-"Aew
g€¢-iqe
cZ-lew
€C-"934
€Z-dud
c¢c-op
Z22-nou
¢¢-'1o
Z2z-das
Z2z-obe
ze-Inl
ge-"unl
zz-few
¢c-'iqe
Zz-lew
¢c-'934
22Z-'?ua
Lg-alp
L Z-"Aou
LC-'100
L Z-das
L Z--obe
Lg-inf
Lg-"unl
L Z2-"Aew
L¢-iqe
LZ-"Jew
LZ-"93}
| Z-"dua
0c-o1p
0Z-'Aou
0Z-'100
oz-das
0z-'obe
oz-'Inf
oc-"unl
0z-Aew
0c-'iqe
0Z-'lew
0c-"g34
0z-'aua

Fuente: BBVA Research, Bloomberg.



Sectores selectos:
Manufactura



Meéxico ya goza de los beneficios de la relocalizacion

PARTICIPACION EN IMPORTACIONES DE EUA
(PUNTOS PORCENTUALES %)

Método Directo: Encuestas a empresas

- Banxico, Reporte Economias Regionales, 2022

- Encuesta BBVA Research - AMPIP, 2023

Indirecto: Indicadores Econdmicos

- Inversion Extranjera Directa en términos reales no
muestra crecimiento en el periodo 2018 - 2022.

- En febrero de 2023, México superé a China en
términos de exportaciones a los Estados Unidos.
Impulsado por 4 subsectores: Equipo Electronico,
Transporte, Maquinaria y Muebles.

- A pesar del buen desemperio de México, las perdidas

chinas no se han vuelto en ganancias mexicanas.

Fuente: BBVA Research con datos de USA Census



La manufactura mexicana es globalmente competitiva

MANUFACTURA GLOBAL DE MEXICO

VENTAJA COMPARATIVA REVELADA (RCA) (INDICADOR RCA NORMALIZADO)

(INDICADOR RCA NORMALIZADO)

Mexico: Global
manufacturing Top 1/ Top2

Transportation Equipment

Computer and Electronic Products Sector RCA Ranking RCA Country

Electrical Equipment and Components

. Textile Mills 0.44 9 0.9 Cambodia
Primary Metal i
Miscellaneous Manufacturing Wood Products -0.26 43 08 Latvia
Plastics and Rubber Products Paper and printing -0.08 37 0.51 Finland
Miscellaneous Transportation Equipment Petroleum and Coal Products 0.06 20 0.64 Russia
Machinery Chemical f i 0.12 14 0.52 Si

Fabricated Metal Products emical Manufacturing A .5 ingapore
Textile Mills Pharmaceutical products -0.69 57 0.88 Ireland
Nonmetallic Mineral Products Plastics and Rubber Products 0.61 2 0.62 China

Food Manufacturing o 8
: : Nonmetallic Mineral Products 0.19 6 0.5 China
Chemical Manufacturing - <
Petroleum and Coal Products / Primary Metal 0.73 1 0.6 Chile '\

Paper and printing Fabricated Metal Products 0.48 2 0.49 Slovenia

Wc_)Od Rradues Computer and Electronic Products 0.83 2 0.94 China
Pharmaceutical products

Electrical Equipment and Components 0.79 2 0.91 China
Machinery 0.57 2 0.66 China

Transportation Equipment 0.93 1 0.56 Czech rep

Fuente: BBVA Research con datos de OCDE \l\/liscellaneous Transportation Equipment 0.59 2 0.8 China 4/

RCA compara el peso que tiene un determinado sector en las exportaciones totales de una Miscellaneous Manufacturing 062 3 077 China

economia y lo divide por el peso que tiene ese mismo sector en las exportaciones mundiales.

RCA: indice que mide la ventaja compatraiiva

La manufactura global mexicana tiene lo necesario, en términos de competitividad, para tomar de una parte de la cadena

de produccién estadounidense, principalmente en Manufacturas de Equipo de Transporte, Metalica Basica.
También existen ventajas relativas en Componentes Electrénicos, Maquinaria y Equipo.




Manufactura de Equipo de Transporte con perspectivas positivas Revision
a la alza para Situacion Sectorial Regional 2352

PRONOSTICO PIB MANUFACTURA DE EQUIPO DE
TRANSPORTE (VARIACION % ANUAL)

L i " - Perspectiva positiva para el sector
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Fuente: BBVA Research con datos de Inegi



Sectores selectos:
Comercio Minorista
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A julio 2023, todos los rubros dentro del comercio minorista recuperan
sus niveles pre pandemia

INGRESOS COMERCIO MINORISTA INGRESOS COMERCIO MINORISTA
(ENERO 2020 = 100) (ENERO 2020 = 100)
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Fuente: BBVA Research con datos del Inegi / EMEC

El impulso del consumo interno durante 2022 ayudé a recuperar los niveles de ingreso en los rubros del comercio
minorista cerrando el ano 10% por encima de sus niveles de 2019.

Las ventas por internet crecieron excepcionalmente derivado de los cambios en patrones de consumo.
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Comercio minorista: Dinamica regional

INGRESOS TOTALES COMERCIO MINORISTA POR ENTIDAD
(INDICE PROMEDIO ENERO-JUNIO)
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Fuente: BBVA Research con datos del Inegi / EMEC

Para el primer semestre de 2023, los ingresos del sector minorista superan sus niveles de 2022 en 4% promedio.

Destacan Quintana Roo (+5.6%), CDMX (+5.2%) y Baja California Sur (+4.7%) con el mayor crecimiento.




En 2022 los hogares aumentaron su gasto total en 2.1% respecto 2018

GASTO CORRIENTE TRIMESTRAL DE LOS HOGARES
(PESOS CONSTANTES 2022)

+2.1%

40

30

20

4,780

2016 2018 2020 2022

B Alimentos, bebidas y tabaco ® Transporte y comunicaciones Educacion y esparcimiento
B Vivienda y servicios M Otros

La Enigh nos permite identificar los
patrones de consumo que cambiaron
posterior a la contingencia Covid19.

En 2022, el gasto corriente monetario
promedio trimestral fue de $39,965
pesos; 2.1% por encima de su nivel de
2018.

Los gastos en Salud y en Alimentos,
bebidas y tabaco muestra el mayor
crecimiento respecto 2018.

Fuente: BBVA Research con datos de Inegi / ENIGH



Com. Minorista cierra 2023 con perspectiva positiva hacia 2024 y 2025
Revision a la alza para Situacion Sectorial Regional 2352

PRONOSTICO PIB COMERCIO MINORISTA
(VARIACION % ANUAL)
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Fuente: BBVA Research con datos de Inegi



Sectores selectos:
Turismo y
Entretenimiento
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Ocupacién hotelera 2% por debajo de su nivel pre pandemia

CUARTOS DISPONIBLES, OCUPADOS OCUPACION HOTELERA
(MILES DE CUARTOS Y PORCENTAJE OCUPACIC)N) (PORCENTAJE)
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Fuente: BBVA Research con datos de DataTur

Anualizado al mes de junio, la ocupacion hotelera se encuentra 2% por debajo de su nivel de 2019.

Por componentes, las playas se han recuperado a una tasa mayor mientras la baja ocupacién en ciudades se debe al rezago
del turismo de negocios, el cual parece despegar aunque con menos velocidad que el turismo ludico.




En 2022 el PIB de Esparcimiento cierra 20% por encima de 2019

PIB ACUMULADO ESPARCIMIENTO PIB ACUMULADO ESPARCIMIENTO
(MILES DE MILLONES DE PESOS CONS. Y VAR.% ANUAL) (MILES DE MILLONES DE PESOS CONSTANTES)
150 261 50 80
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2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 0 Entretenimiento y Museos, zoolégicos y Artisticos, culturales y
servicios recreativos similares deportivos
= Esparcimiento Entretenimiento y servicios recreativos [l Museos, zooldgicos y similares
B Artisticos, culturales y deportivos 2019 [ 2022 [ 2023

Fuente: BBVA Research con datos del Inegi

La reapertura de actividades ha impulsado la recuperacion del PIB del sector; los Museos, Zooldgicos y Servicios de

Entretenimiento encabezan la recuperacion alcanzando los 13 mmdp para cierre de 2022.
Por otra parte las actividades Artisticas, Culturales y Deportivas se encuentran 9.4% por debajo del 2019.




Sectores selectos:
Transporte
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Transportes crece por arriba de la economia de forma sostenida

PARTICIPACION CRECIMIENTO 2T23 PIB ACUM. PIB ACUMULADO SERVICIOS DE TRANSPORTE
(VARIACION % ANUAL) (VARIACION % ANUAL)
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Fuente: BBVA Research con datos de Inegi

El sector aporta 3 puntos basicos al crecimiento acumulado de 2T23, con una variacion anual del 2.3% respecto el 2T22.

El transporte aéreo y el terrestre de pasajeros siguen mostrando el efecto de la reapertura creciendo a tasas de doble digito,
mientras que el Autotransporte de carga (56% del sector) cierra el 2T23 con una variacion del 4.6%
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Los hogares mexicanos destinan 19.3% de su gasto al transporte en 2022

RUBRO DE GASTO POR HOGAR GASTO EN TRANSPORTE POR HOGAR (PROM. TRIM.
(PROM. TRIM. MILES DE PESOS CONST.) MILES DE PESOS CONST. SIN GASTOS EN COMUNICACION)
2978
40 3
ao —
1585
7,714 1470
998
! 695 ‘
208 200 I I
2016 2018 2020 2022 0 . .
Transporte Publico Transporte Foraneo Adquisicion de vehiculos de Refacciones,

Cuidados personales Vivienda y servicios B Educacion y esparcimiento @ Transferencias de gasto
B Salud W Vestido y calzado ® Limpieza y cuidados de la casa B Transporte y comunicaciones combustible, servicio
B Alimentos, bebidas y tabaco
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Fuente: BBVA Research con datos de Inegi, ENIGH

El gasto total de los hogares aumenté en 2.1% comparado con 2018 promediando $15 mil mensuales. De este gasto, la

participacion del transporte recupera sus niveles pre pandemia promediando 19.3%. Dentro de los rubros de transporte,
aumenta el gasto en Adquisicion de vehiculos 24.8% respecto 2018 y el de Refacciones & Mantenimiento en 29.5%.




Transporte cierra 2023 con perspectiva positiva; Revision a la alza para
Situacion Sectorial Regional 2352

PRONOSTICO PIB TRANSPORTE - Perspectiva positiva para el sector
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Fuente: BBVA Research con datos de Inegi



Aviso Legal

El presente documento no constituye una "Recomendacion de Inversiéon" segun lo definido en el articulo 3.1 (34) y (35) del Reglamento (UE) 596/2014 del Parlamento Europeo y del
Consejo sobre abuso de mercado ("MAR"). En particular, el presente documento no constituye un "Informe de Inversiones" ni una "Comunicacion Publicitaria" a los efectos del articulo 36
del Reglamento Delegado (UE) 2017/565 de la Comision de 25 de abril de 2016 por el que se completa la Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo en lo relativo a los
requisitos organizativos y las condiciones de funcionamiento de las empresas de servicios de inversion ("MiFID I1").

Los lectores deben ser conscientes de que en ningun caso deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversion y que las personas o entidades que
potencialmente les puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la informacién que necesiten para esta toma de decision.

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos u opiniones referidas a la fecha del mismo, de elaboracién propia o
procedentes o basadas en fuentes que consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia, expresa o implicita,
en cuanto a su precision, integridad o correccion.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcién, por ejemplo, del contexto econémico o las fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso
alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacién o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden
servir de base para ningun contrato, compromiso o decision de ningun tipo.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacion
publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la utilizacion de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente
permitido o sea autorizado expresamente por BBVA en su sitio web www.bbvaresearch.com.


http://www.bbvaresearch.com

