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Estados Unidos: Decisiones de Politica Monetaria

| La Reserva Federal de Estados Unidos mantiene sin cambio su tasa de interés de referencia, permanece entre 5.0 y
| 5.25% (prlmera pausa desde marzo de 2022)
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Tasa o rango ob,ehvo de fondos federoles del FOMC*

La Junta de la Reserva Federal de los Estados Unidos y su Comite g

Federal de Mercado Abierto (FOMC, por sus siglas en inglés) en su 4 Cambio Rango
cuarta reunion de 2023 decidié por unanimidad mantener sin cambio la Fecha (puntos base) (%)
tasa de interés de referencia, para continuar en un nivel de entre 5.0 2% oéenero o 0.00-0.25
y 5.25%, en linea con las expectativas del mercado. 14 de mano +25 0.25-0.50

La Reserva Federal (FED) menciona que, en los Gltimos dos meses, la & 04 de mayo +30 0.75-1.00
actividad econdmica exhibié un crecimiento moderado. Asimismo, la 4 15 de junio 1.50-1.75
creacion de empleo ha sido soélida, reflejando la recuperacién del 27 de pio 225250
mercado laboral. No obstante, en materia de precios, si bien la inflacion | 21 de septiembre 3.00-3.25

presenta una desaceleracién, ain se mantiene en niveles elevados 02 de noviembre 3.75-400
(4.1%). 14 de diciembre +50 425450

_ D _ 01 de febrero +25 4.50-4.75
El banco central estadounidense ajusto nuevamente sus proyecciones @4 22 de marzo 425 4.75-5.00

econdmicas, en las que destacan: un crecimiento de la actividad 03 de mayo 425 5.00-5.25
econdémica de 1.0% para 2023; asi como un aumento de 1.1y 1.8% al ;7;; | 14 de junio . 5 00-5.25

final de 2024 y 2025, en ese orden. Respecto al mercado laboral, la FED i *FOMC: Comite Federd de Mercodo Abierto de ko Reserva Federal de Estados Unidos.

prevé que la tasa de desempleo alcance un nivel de 4.1% en 2023 Fue“e BaoorodowelC“’ con OC‘cscebReserchedefcl IFEDldeEsfodosUmdos
(4.5% en la proyeccion pasada). La inflacién, a final de 2023, se & ~ ""
proyecta en 3.2% (estimacion anterior de 3.3%); para 2024 y 2025, se
anticipa que la inflacion se reduzca gradualmente a 2.5 y 2.1%,
respectivamente.

Para finales de 2023, la mayoria de los miembros de la FED
esperan que el rango objetivo para la tasa de fondos
federales se sitlue entre 5.5 y 5.7%, nivel superior que la
estimacion previa de marzo (5.0 y 5.25%).




Indicador Oportuno del Consumo Privado (IOCP)

* ePara abril de 2023 y a tasa

= anual, el IOCP anticipa un
¢ | aumento del Indicador Mensual
2 del Consumo Privado en el

Mercado Interior (IMCPMI) de

" | Para mayo de 2023, el 1OCP

" | estima una variacién anual del

& | IMCPMI de 3.5%.

Nowcast"

2 INDICADOR OPORTUNO DEL CONSUMO PRIVADO
’ CIFRAS DESESTACIONALIZADAS
o (Variacion porcentual real respecto al mismo mes del aio anterior)

||| Periodo de referencia Infenor

Superior

S| Abnl de 2023

1.7

32

4.7

i
| Mayo de 2023 18 3.5 5.1

:‘: Nota: Intervalos de confianza a 95 % B i

- Estimacion oportuna que aprovecha la asociacion estadistica entre la variable que

3‘3 se desea esfimar —en este caso &l Indicador Mensual del Consumo Privado en el

Mercado Interior (IMCPMI)— y ofras variables mas oportunas que esta.

% Fuente: INEGI
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Indicadores del Sector Manufacturero

£ En abril de 2023 y con datos ajustados por estacionalidad,

1 los resultados de la EMIM* muestran que el personal
ocupado total del sector manufacturero crecio 0.1% a tasa
mensual.

Con respecto a marzo de este afo, las horas trabajadas
aumentaron 1.1% y las remuneraciones medias reales
pagadas (sueldos, salarios y prestaciones sociales), 0.3%.
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“|En el mes de referencia, a tasa anual y con cifras
| ajustadas por estacionalidad, el personal ocupado total
" | descendi6 0.3%; las horas trabajadas, 0.4% vy las
| remuneraciones medias reales incrementaron 2.3%.

PRINCIPALES INDICADORES DEL SECTOR MANUFACTURERO

: }, CIFRAS DESESTACIONALIZADAS
| ABRIL DE 2023
‘_;f{
*“ Variacion porcentual respecto al:
4t
= Indicador
5 mismo mes
Jg mes previo de 2022
' Personal ocupado total 0.1 0.3
0! Dependiente de la razon social 0.2 06
; Obreros y técnicos en produccion 0.2 0.3
u Empleados administrativos, contables y de direccion 03 25
‘54 No dependiente de la razon social -10.0 -23.4
?; Horas trabajadas por el personal ocupado total Ho 0.4
’3{ Dependiente de la razon social 1.6 05
o S— r
f‘{g Obreros y técnicos en produccion 1.6 02
, Empleados administrativos, contables y de direccion 05 18
-+ No dependiente de la razon social -8.5 -209
,}: Remuneraciones medias reales pagadas 0.3 2.3
;¢ A dependientes de la razon social -0.1 19
‘: Salarios pagados a obreros y técnicos en 0.1 18
. produccion ' '
?ﬁ Sueldos pagados a empleados administrativos, 02 21
\-{; contables y de direccion ' '
‘,"’ Prestaciones sociales, contribuciones y utilidades 0.6 38
v A no dependientes de la razon social* 2.2 05
"‘ Nota: La serie desestacionalizada de cada uno de los totales se calcula de manera independiente a la de sus
%" componentes.
o ¥ Pago al personal suministrado
| Fuente: INEGI
f--‘:?..:f*sv T IR R S A I P N e R W P R

% Encuesta Mensual de la Industrla Manufacturera.



Indices Bursatiles

“| El indice S&P/BMV IPC cerr6 con ganancia * Revirtiendo asi, tres semanas consecutivas de pérdidas (3.12%). Cabe mencionar
| semanal* de 2.40% al ubicarse en 54 mil 512.14 que, en lo que va del afo, el mercado bursatil mexicano acumula un rendimiento
¢ unidades: positivo de 12.48% (6,048.28 puntos).

Mercados Accionarios, 2023

Variacién porcentual
Pais Indice Acumulada
Semanal 2023
* Cerro en 33 mil 876.78 unidades, lo que represento — .
2 un ascenso de 0.34%. - Alemania DAX-30 W -043 P 1455
AT A ST AR R T : 2 Argentina Merval h 817 M 889
: - Las plazas bursétiles de Francia, Alemania e O EE IBovespa P 396 B 6.64
i Inglaterra retrocedieron 0.79, 0.63 y 0.59%, en ese B China SSEC A, 004 B 460
B e LR . ria IBEX % 008 A 1313
4 En * Los mercados accionarios de Argentina y Brasil ;:'EEE Estados Unidos Dow Jones 034 ® 220
o América exhibieron rendimientos semanales positivos de | Brancic CAC 40 W -0.79 f 11.42
EGERY 8.17y3.96%. S Inglaterra FTSE 100 ¥ 059  1.48
e e A i ) @ Japdr Nikkei 225 A 235 B 2365
WAve SEP/BMVIPC A 240 f 1248
Nota: Con datos al @ de junio de 2023
¥ Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Investing.com
PSSPV S Gl Una menor aversion a tesgo en ef mercado accionaro, ante a posible pausa 2 los
bursatil local estuvo relacionado con: i ROLR ’ P

politica monetaria.

“ Serhéné del 2 al 9 de jUn.io 2023.



Precio del Petrdleo

El precio de Ia Mezcla Mexmana de Exportamon aumento 0. 76 dpb* (1 19%) en Ia semana del 9 dej Junlo

Varlaaon Semanal

e HEEIEEUEEIREEIEEEES . se situs en 64.56 dpb, ganando 0.76 dpb

gi o:\t/laeciglr? sletEsmE el (1 19%) respectoala cotlzaC|on dellde Junlo &' Respecto al precio del 9 de
) b I . . £ e B o Uy BT P £ | mayo (65.38 dpb), la mezcla
= Precio del barril de petroleo -Cerro en 74. 79 dolares lo que significé un ¢ | mexicana registro una caida de
" | tipo Brent ~ascenso de 0. 51 dpb (O 69%) 0.82 dpb, esto es -1.25%.
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-Se ublco en 70. 17 dpb registrando un

Precio de WTI mcremento de O 07 dpb (. 10%)
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Precio del WTI BRENT y de Ia Mezcla Mexiccma de Exportacion de Peholeo 2022 2023/Junio

-___?.f:.’: 100 (dolares por barril)
. —— Mezcla Mexicana oo WTI
90 ~——BRENT e Precio y CGPE

o 3 " ) g O Ll P Mezcla Mexicana promedio
66.20 dpb, colocandose 2.50
dpb (-3.64%) por debajo de lo
aprobado en los Criterios
Generales de Politica

50 o
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Tipo de Cambio

4| El Tipo de Cambio USD/MXN cierra el 16 de junio de 2023 en 17.0792 ppd, su nivel mas bajo desde finales de 2015, registrando una
' apreC|aC|on semanal de 1 18% acumulando asi, cuatro semanas consecutivas de gananmas para Ia moneda Iocal (3 47%) .

“Tipo de Cambio FIX, 2019 - 2023 / Junio

(pesos por dolar)

Moxlmo hmodco
En lo que va del afo, la paridad cambiaria registra un =§¥ 25 llOS *;\
valor medio de 18.2523 ppd, nivel inferior al promedio @ 2
observado en el mismo lapso de 2022 (20.2911 ppd), lo § ,'\. |
gue implicoé una apreciacion de 10.05%. &) { N '
~ eI, x - < c “ n N
1\ A a\W, A 16/06/2023
fﬁ.‘:m P ',‘4"‘ RN WY PR . V-. WA - ‘70792
v -. -', ¥ , ' v \Q*
- A, “ﬂ! |
. » 18 Y\
El comportamiento semanal de la divisa local estuvo A\
relacionado con la interrupcion a los incrementos de las
tasas de interés por parte de la Reserva Federal de
Estados Unidos (FED). S S S S N S S S R R R s e EEERRRERE
e RRfaififRSiERRREEERNNEREEE
S$33¢$§35237¢8353388335334838143¢5

Nota: Con datos al 16 de unio de 2023
Fuente: Blaborado por el CEFP con datos del Banxico.

Uﬂi‘ B B R e R R s S e S e el s S A 2 S



ANTAD: Ventas Mayo 2023

En mayo, las ventas en términos nominales a Tiendas Iguales, considerando todas
aquellas tiendas que tienen mas de un afno de operacion, mostraron una variacion
positiva de 1.3%.

A Tiendas Totales, que incorporan las tiendas abiertas en los ultimos 12 meses, el
crecimiento fue de 4.0% respecto al mismo mes de 2022.

Las ventas acumuladas al quinto mes de 2023 ascendieron a $593.6 miles de
millones de pesos.

Al cierre de 2022, las cadenas comerciales que forman la Asociacion Nacional de
Tiendas de Autoservicio y Departamentales agrupan en conjunto mas de 47 mil
tiendas. La superficie total de venta de estos establecimientos suma mas de 21.7
millones de metros cuadrados.

Comunicado de prensa, ANTAD, junio 2023.



Reporte sobre las Economias Regionales 1T-2023

Riesgos al crecimiento

Regiones

@ Que el gasto publico, en particular la inversién en obras
de infraestructura, sea mayor que el esperado.

R

" Norte
@ Que se fortalezcan los niveles de seguridad publica. G
B CentroNorte
3Pa@
@ Que se observen, tanto en el ambito local como & . Centro
S internacional, condiciones mas favorables que . Sur

incentiven una mayor inversion pnvada.

@ Que se deterioren los indicadores de seguridad publica.

a8,
3 ® Que persista la inflacién en niveles elevados. o
=2
<

@ Que se materialicen eventos climaticos adversos que
afecten las actividades econdmicas.

R

~ https:/mww.banxico.org.mx/publicaciones-y-prensa/infografias/reporte-
‘sobre-las-economias- reQ|onaIes/%7BlAFEF3A5 4BA8-DDE3- 0D27-
AAOE2283677B%7D pdf

Regiones. Norie: Baja Califomnia, Chihuahua, Coahuila, Nuevo Leon, Sonora y Tamaulipas; Ceniro Norte: Aguascalientes, Baja Califomia Sur, Colima, Durango, lalisco, Michoacan, g
Mayarit, 5an Luis Potosi, Sinaloa y Zacatecas; Centro: Ciudad de México, Estado de Meéxico, Guanajuato, Hidalgo, Morelos, Puebla, Queretaro y Tlaxcala; Sur: Campeche, Chiapas,

Guerrero, Daxaca, Quintana Roo, Tabasco, Veracruz y Yucatan.

a. e. Cifras con ajuste estacional.

INPC: indice Nacional de Precios al Consumidor. Informacion generada por INEGL
IMS5: Instituto Mexicano del Seguro ial.


https://www.banxico.org.mx/publicaciones-y-prensa/infografias/reporte-sobre-las-economias-regionales/%7B1AFEF3A5-4BA8-DDF3-0D27-AA0E22B3677B%7D.pdf

Reporte sobre las Economias Regionales 1T-2023

Prevision de los indicadores de actividad

economica regional

Variacion trimestral en por ciento, a. e.
172023

Actividad economica

Manufacturas 0.6 1.1
0.7
M 2.9
ineria 0.8
%,
|
Construccion® 4.4
— 4.6
4.2
. 1.6
Comercio F 25
0.7
. 6.6
. i
-2.8

Agropecuario 0.5
-2.8

-20 -10 0 10

. Norte . Centro Norte . Centro . Sur

Otros indicadores

2 Inflacién general
Variacién anual INPC
o Mayo 2023

Eelelvle

52 6.39% 5.49% 6.30%

_" Inflacién subyacente

g ¢ Variacion anual
Centro
Norte

B Mayo 2023
26% 8.13% 6 99% 7.56%

¥ Mayo 2023

Centro
@.U.@
.59 1.03% 1.02% 2.63%

" Puestos afiliados al IMSS

i \hriacién trimestrala. e.

Ce ntro
Norte

0.92% 1 03% 0.86% 1 25%

Fuente: mfografla elaborada por eI Banco de MeX|co
https://www:banxico.org. mx/publlcauones -y- prensahnfoqraflas/reporte sobre-las-
economias-regionales/%7B1AFEF3A5-4BA8-DDF3-0D27-AA0E22B3677B%7D.pdf



https://www.banxico.org.mx/publicaciones-y-prensa/infografias/reporte-sobre-las-economias-regionales/%7B1AFEF3A5-4BA8-DDF3-0D27-AA0E22B3677B%7D.pdf

La Demanda Interna Impulsa el Crecimiento en 2023; Revision a la Baja en 2024

ey \/ 0L AMNI | |
Revisamos al alza nuestra estimacion de crecimiento para 2023 a 2.4% (1.4% previo) S PIB (VAR. % ANUAL

ante el buen dinamismo que registré la economia en el primer trimestre del afio. De
acuerdo con las cifras del INEGI, en 1T23 el PIB crecido 1.0% TaT, con impulso del
sector terciario (1.5% TaT) y resiliencia de la industria (0.6% TaT). Estimamos que el
gasto privado continuara mostrando un buen desempefio ante las ganancias
observadas en salario real y empleo formal, a lo que se suma el efecto positivo de las
remesas Yy la gradual recuperacion de la cartera de consumo del sistema bancario,
gue actualmente se encuentra 1.1% por debajo de su nivel pre-COVID.

>
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Hacia la segunda mitad del afo, la economia registraria una gradual desaceleracion,
ante el paulatino debilitamiento de la demanda de bienes duraderos en EE.UU. (en un
entorno de altas tasas de interés y el apretamiento de las condiciones de
financiamiento como resultado de las recientes quiebras bancarias). El sector
manufacturero en México mostraria ralentizacion en la segunda mitad de este afio
ante la menor demanda externa; se registraria un menor crecimiento en inversion de
maquinaria y equipo durante ese periodo, a lo que se suma la prolongada debilidad
del sector de la construccion residencial privada. La resiliencia del consumo evitaria
una mayor caida del PIB en México durante la segunda mitad de 2023, alimentada por 4
las ganancias acumuladas en ingreso desde la segunda mitad del afio pasado. La 5 2022 2023
expectativa para la inversion publica se ve favorecida por la construccion de las obras |
insignia de infraestructura impulsadas por el gobierno federal. Estimamos un
crecimiento del PIB de 1.8% para 2024, como resultado del efecto arrastre provocado
por la ralentizacion de la economia al cierre del presente afo.
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El Descenso de la Inflacion es Ahora Generalizado; la Desaceleracion Sera Mas

Pronunciada en los Proximos Meses

. Después del rebote transitorio por factores puntuales en enero (a 7.9% AaA), la inflacion general retomé su tendencia

bajista en febrero, y ha disminuido por cuatro meses consecutivos, hasta 5.8% AaA, el minimo desde agosto de 2021, y
(-)2.9 pp por debajo del maximo de 8.7% alcanzado en agosto y septiembre del afio pasado. Seguimos anticipando que
la desaceleracion continuara siendo pronunciada durante el resto de este trimestre (2T) y el proximo (3T). La
desaceleracion ha sido impulsada en mayor proporcion por la menor inflacién no subyacente que disminuyo 9.4 pp, de
10.6% a 1.2% AaA, entre agosto de 2022 y mayo de este afio. Por su parte, la inflacion subyacente, que habia
mostrado rigidez a la baja, también ha comenzado a disminuir y la tendencia descendente entre sus componentes
comienza a generalizarse, si bien los precios de los servicios aln muestran resistencia a descender y han disminuido
s6lo marginalmente en los dltimos dos meses-aunque después de mantener una tendencia alcista en 1T23. La
disminucién de la subyacente se explica en mayor medida por la desaceleracion de la inflacién de las mercancias que
ha sido parcialmente detenida por la resistencia a la baja de los precios de los servicios. La inflacion de las mercancias
se desaceler6 2.2 pp entre noviembre de 2022 y mayo de este afio (de 11.3% a 9.0% AaA). El nivel sigue siendo muy
elevado, en buena medida explicado por la elevada inflacion de los alimentos procesados (11.4% AaA en mayo) que
continta siendo significativamente mas elevada que la de las mercancias no alimenticias (6.3%). La inflaciéon de los
servicios, que habia aumentado en el 1T23, parece dar sefales de que empieza a mostrar una lenta desaceleracion. Su/

nivel actual (de 5.4% AaA) es 0.3 pp menor que el maximo alcanzado en marzo de este afo.

Fuente: Situacion México, junio 2023. BBVA Research.



El Descenso de la Inflacion es Ahora Generalizado; la Desaceleracion Sera Mas

Pronunciada en los Proximos Meses

INFLACION GENERAL (VAR. % ANUAL)

A pesar del menor ritmo de desaceleracion, su tendencia apunta
a que la tendencia descendente seguira ganando traccion en los
proximos meses. Hacia delante, continuamos previendo una
desaceleracion marcada tanto de la inflacion general como de la
subyacente. Para fin de este afo, anticipamos niveles de 4.6%
AaA (Grafica) y 4.8% AaA, respectivamente. A la tendencia
descendente de la inflacion anual contribuiran no solo los
menores incrementos en términos mensuales, sino también

efectos base positivos, que seran mas marcados durante el

segundo Yy tercer trimestre. Con ello, a partir de julio la inflacion -

general podria ya ubicarse en niveles por debajo de 5.0%, 3 8 —

mientras que la subyacente podria ser menor a 6.0% AaA a partir 3.0

de septiembre. Es decir, seguimos anticipando que la inflacion se
" mantendra por encima del rango objetivo de Banxico durante
. todo 2023, y que no serd menor a 4.0% AaA hasta el 2T24.

-
-

2T
K1}

= ol —
N ™ e I ¢

K1)
a7

— — — —
o~ - - o~

1T20
T

a7
1722
17123
1724

2T

BBVA Research

— Observado

BANXICO (mayo

S S G A S B e J oy R L R R

Fuente: Situacion México, junio 2023. BBVA Research.



