Datos relevantes

Concepto 14JUN'24

Peso/dolar $18.63
Doélar/Euro USD 1.07
Yuan USD 7.26
TIIE 28 dias 11.25%
PIB Mx 1T24 (MdeP) 32,070,644.2
Deuda Total (Abr'24 MdeP) 16,413,548.1
Mezcla de export. USD 73.33

Reservas USD 219,273.4
USD 96,288.63

34.683,581

Inv.Ext. (Bonos)
Deuda EU. (Billones)

PRONOSTICOS

Inflacion de junio 0.20- 0.50%
Inflacion en el 2024 3.00 — 5.00%
Inflacion en el 2025 3.00 — 5.00%
PIB 2024 1.00 — 2.00%
PIB 2025 1.00 — 2.00%
Cetes 28 dias 10.00 —11.50%
Dolar 16.00 —20.00
Dolar Prom. 2023 17.7296
Dolar Prom. 2024 17.0232

BASES PARA LA TOMA
DE DECISIONES ESTA
SEMANA

TENDENCIAS EN LOS MERCADOS
Se destruyen 25,000 empleos formales
en mayo...

FINANZAS E INVERSIONES
Horizonte Financiero. Banxico ame-
naza.

Crédito. FED no baj6 su tasa en junio,
Banxico esta en veremos.

Délar. Cierra en 18.4730 pesos.
Inversiones. El oro en 2,349.10 dolares
la onza. Euro cierra en 1.0703 ddlares
por euro. El doélar en 18.4730 pesos por
dolar. La BMV concluy6 en 52,222.94
puntos. Hay mucha incertidumbre.

Bebidas: sin apoyo de las Olimpiadas de
Paris 2024.

INFORME ESPECIAL
27 millones de hogares en México tie-
nen internet. Menos TV de paga, mas
internet y mas streaming.
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Informe semanal para la direccion de empresas

Hacienda tiene miedo

La Secretaria de Hacienda llevo a
cabo la semana pasada dos intercam-
bios de deuda, tanto en dolares como
en pesos, que incrementaron el costo
financiero de la deuda publica sobe-
rana. En lugar de refinanciar los pasi-
vos en los proximos meses, una vez
que bajen las tasas de interés, Ha-
cienda, contra toda l6gica, decidié ade-
lantarse tratando de mandar un men-
saje de calma a los mercados, pero deja
mas dudas que respuestas.

El miércoles, Hacienda anuncio6 que
redujo la deuda externa del pais,
que vence en 2025, en 894 mdd con el
objetivo de dar mayor flexibilidad a la
siguiente administracion en su primer
ano. Esto se logrd refinanciando un
total de casi 4,000 mdd en vencimien-
tos programados para el primer afio de
gobierno de la siguiente administra-
cion. Es decir, la autoridad salio al
mercado a través de bancos estadouni-
denses y colocé deuda adicional, y con
los recursos que obtuvo, prepag6 los
vencimientos de capital de 2025. No
se dio a conocer cual fue la tasa del
nuevo bono mexicano que sustituye
estos bonos, ni el vencimiento de los
mismos.

Los bonos que se pagaron con esta
nueva deuda pagaban tasa en dolares
de 3.60%, asi como 3.90%, y en
euros de 1.375%. Al cierre de esta edi-
cion, la tasa del bono estadounidense
libre de riesgo paga 4.40% y la tasa de

referencia del Banco Central Europeo
4.00%. En consecuencia, conside-
rando que México tiene un riesgo pais
superior a EU y Europa, es muy pro-
bable que los mismos paguen por en-
cima de 5.00% y se acerquen incluso
al 6.00 por ciento.

Si consideramos que existe un am-
plio consenso de que, tanto en Europa
como en EU las tasas de interés baja-
ran en por lo menos 1.00% en los pro-
ximos 18 meses, no tiene sentido salir
en este momento a colocar deuda, si,
dejando que pase el tiempo, el costo de
la misma seria mucho menor. Los mer-
cados de futuros anticipan que a partir
de diciembre de este afio, cada 3 meses
en promedio, los Bancos Centrales de
Europa y EU reducirdn su tasa en
0.25% en cada ocasion.

La tnica razén logica para hacer
algo asi es suponer que las reformas a
la Constitucion y a los érganos rectores
del Estado, que podrian proponerse en
septiembre de este afio, ahuyenten a
los inversionistas globales de México,
y cuando se quisiera salir al mercado el
proximo afio, la deuda seria mucho
mas cara.

Pero no sélo fue la deuda en dola-
res la que peligra, sino también la
deuda en pesos, conforme los inversio-
nistas vendieron de forma apresurada
sus papeles de largo plazo y empeza-
ron a comprar dolares en las ultimas
dos semanas para reducir sus posicio-




nes en pesos, lo que provoco que se in-
undara el mercado mexicano de deuda,
de papeles de largo plazo que muy
pocos quieren comprar en este mo-
mento.

Es importante sefialar que cuando
la tasa de interés baja, aumenta el
valor del papel, ya que, como se co-
loca a descuento, el valor restante
entre la fecha actual y la de venci-
miento, disminuye. Del otro lado,
cuando la tasa sube, como hoy sucede,
el valor del papel cae, y por eso mu-
chos fondos de inversion estan ven-
diendo su deuda en pesos y en dodlares
emitida por el gobierno de México, ya
que la misma ha perdido valor de
forma significativa.

Ante esta situacion, y en medio de
un afio de muy fuerte colocacion
de deuda adicional, Hacienda decidio
hacer un intercambio de deuda emitida
en pesos el jueves pasado.

De acuerdo con el comunicado ofi-
cial, logro refinanciar instrumentos de
tasa fija de corto plazo por instrumen-
tos de tasa flotante, y udizados con
vencimientos entre 2027 y 2034.

Durante la operacion se contd con
la participacion de diversos inversio-
nistas, retirando 181,754 mdp, con una
demanda total de 215,803 mdp.

Los inversionistas estan mas tran-
quilos porque se deshicieron de pape-
les de renta fija y ahora tienen papeles
de renta variable, en un escenario
donde ya no estarian esperando que
Banxico reduzca su tasa, sino que, por
el contrario, no la mueva, y si hay pro-
blemas, la estampida de “capitales go-
londrinos” provoque que las tasas
suban en los proximos meses, lo que
beneficia a quien tiene papeles de tasa
variable.

En menos de dos semanas, el pano-
rama cambi6 de forma dramatica por
las intenciones de cambiar la Constitu-
cion, reformar el Poder Judicial y mo-

dificar los 6rganos rectores a partir de
que inicie sesiones la nueva Legisla-
tura el proximo 1 de septiembre, ya
con mayoria calificada por parte de
Morena y sus aliados politicos.

.Qué sabe Hacienda?

Es muy raro que una autoridad ha-
cendaria haga cambios en sus perspec-
tivas de colocacion de deuda y decida
aumentar sus pasivos sabiendo que en
los proximos meses la tasa de interés
muy probablemente bajara y ello re-
percutiria en menores costos de finan-
ciamiento. No solo eso: Hacienda in-
tercambid deuda en dodlares que
pagaba una tasa muy baja de interés,
por deuda nueva que paga mas intere-
ses a los nuevos tenedores.

Entre febrero y abril de 1994, la
Secretaria de Hacienda, entonces a
cargo de Pedro Aspe, emitio los famo-
sos Tesobonos para intercambiarle a
los tenedores extranjeros de deuda me-
xicana emitida en pesos, deuda emi-
tida en dolares. El objetivo era calmar
a los inversionistas ante la huida de ca-
pitales.

Hoy Hacienda vuelve a claudicar
ante los capitales extranjeros, tanto en
pesos como en ddlares, pues sabe que
necesita colocar tan solo este afio mas
de 1 billon de pesos adicionales a los
vencimientos que todavia tiene, ma-
yormente en pesos; también sabe que
si no lo logra, debera hacer recortes al
gasto presupuestal al inicio del pro-
ximo gobierno.

Es claro que el gobierno busca
hacer todo lo posible para cumplir las
demandas de los inversionistas para
que la llave del crédito siga abierta,
por lo menos hasta que se conozcan
los detalles de las reformas que se le
planteen al Congreso, que seran apro-
badas sin cambiarles una coma.

También pudiera ser una estrategia
para explicarle a la nueva Presidenta

los efectos que podria tener en los
mercados financieros usar su mayoria
calificada en el Congreso de forma
irresponsable, y que los inversionistas,
asi como han traido su dinero a M¢-
xico, en cualquier momento se lo pue-
den llevar, lo que presionara al Tipo de
Cambio, y México perderia su grado
de inversion en el primer bienio del se-
xenio, dificultando mucho mas el cre-
cimiento econémico en los proximos
afos.

Por el momento, lejos de mandar
una sefial de confianza, demostrando
que los mercados aun confian en Mé-
xico, Hacienda muestra mucho miedo
y se pone de rodillas ante las exigen-
cias de los fondos de inversion globa-
les, cumpliendo todas sus demandas,
tanto en pesos como en dolares, aun-
que ello encarece el costo financiero
de la deuda y, sobre todo, manda sefia-
les sobre lo que pudiera venir, toda vez
que el secretario de Hacienda no ha
podido salir a decir que no hay de que
preocuparse, que las reformas pro-
puestas no cambiaran las condiciones
de autonomia de los Poderes de la
Union, ni las leyes de operacion de los
diferentes sectores productivos del
pais.

Si en los proximos meses se aprue-
ban reformas que no sean del agrado
de los mercados, nadie podra decir que
no hubo claras advertencias de lo que
podria pasar. La reaccion ha sido clara
y contundente, a pesar de que todavia
no se conocen con exactitud las refor-
mas que se presentaran al Congreso.

Perspectivas:

Hacienda sabe que no puede salir
a pedir prestado en un ambiente de in-
certidumbre, y trata de hacer su mejor
papel, como sucedia en el primer se-
mestre de 1994, con la emision de Te-
sobonos. Ya sabemos lo que vino des-

pués. ]
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ANALISIS DE LA INDUSTRIA

HORIZONTE INDUSTRIAL

Robots humanoides
llegan a las fabricas

La semana pasada, Elon Musk
dijo en su conferencia con analistas
que Tesla ya tiene dos robots huma-
noides, llamados Optimus, trabajando
en una de sus fabricas de autos de
forma independiente. También dijo
que es probable que venda robots
como estos a otras plantas de autos
hacia finales del proximo afio o prin-
cipios de 2026.

En abril de este afio, Musk dijo que
estos robots eran capaces de realizar
tareas de fabricacion sencillas en el la-
boratorio de la empresa y que su inten-
cion era ir implementandolos en toda
la cadena de produccion a lo largo de
los préximos afios.

Tesla no es el Gnico fabricante de
autos que apuesta por los robots huma-
noides. BMW firmé un acuerdo con la
empresa Figure en enero mediante el
cual sus robots se desplegaran en la
planta del fabricante de automoviles
en Carolina del Sur. Por su parte,
Dongfeng Motors lleg6 recientemente
a un acuerdo con la empresa china Ub-
tech para desplegar sus robots en li-
neas de produccién. Nio también ha
puesto a prueba el uso del robot huma-
noide «Walker S» de Ubtech.

Se estima que los robots podrian
tener un costo de entre 200,000 y
500,000 pesos, por lo que la recupera-
cion de su costo equivaldria entre 6 y
12 meses del sueldo de cada ser hu-
mano.

La mano de obra del sector auto-
motriz es muy cara, y si los robots
avanzan, podrian sustituir a los huma-
nos en una proporcion muy importante
en los proximos 5 afios en todo el
mundo, lo que no es una buena noticia
para México, que depende de tener
mano de obra barata calificada para
atraer empresas automotrices, misma
que genera millones de empleos bien
remunerados en todo el pais.

La llegada de estas maquinas al
sector automotriz impulsara su uso en
otros sectores como la comida rapida,
construccion, hoteleria, hospitales, far-
macias, maquila de ropa, calzado, tex-
til, incluso petroquimica y otros,
donde las condiciones de trabajo pue-
den ser muy peligrosas, y al ser susti-
tuidos con humanos se reduce el
riesgo y accidentes. Un robot podria
cargar una tonelada de ladrillos sin
mayor problema en un sitio de cons-
truccion, ademas de trabajar en am-
bientes toxicos durante 18 o 20 horas
al dia sin pedir aumento de sueldo, sin

sindicatos, vacaciones, prestaciones
salariales, entre otros costos.

Poco a poco los seres humanos
seran sustituidos en diversas labores,
pero es altamente probable que du-
rante los proximos 10 a 20 afios las fa-
bricas todavia requieran mano de obra
humana, pero cada vez en menor me-
dida. El mundo avanza muy rapido y
hay que adaptarse.

China acelera la venta de autos

En los primeros cinco meses del
afo las ventas de automoviles de
China subieron 8.3% en términos
anuales para situarse en cerca de 11.5
millones de unidades. Tan solo en
mayo las ventas se acercaron a los
2.42 millones, lo que constituye un au-
mento anual de 1.5 por ciento.

El sector de vehiculos de nuevas
energias mantuvo un impulso de creci-
miento estable durante los primeros
cinco meses, con una produccion de
3.93 millones de unidades, un au-
mento anual de 30.7%, y ventas de 3.9
millones, cifra que representd un in-
cremento del 32.5%. A su vez, China
exportd 2.31 millones de unidades de
vehiculos entre enero y mayo, lo que
equivale a un aumento anual de 31.3
por ciento.

Proyecciones Multianuales de Tendencias

Datos estimados a partir del 2024
2020 2021 2022 2023 2024 | 2025 | 2026 | 2027

PIB Incr Real en Pesos (8.62) 5.74 3.95 3.23 1.00-2.00 1.00-2.00] 1.00-3.00 1.00-3.00
Empleos creacién anual 716,665 846,416 752,748 651,490 600,000 550,000 550,000 550,000
Tasas locales

Inflacion Consumidor 3.15 7.36 7.82 4.66 3.00-5.000 3.00-5.000 3.00-5.00 3.00-5.00
Cetes 5.32 443 7.67 11.10 9.00-11.00] 9.00-11.00] 9.00-11.00f 9.00-11.00
TIIE 5.71 4.62 7.92 11.40 9.75-11.75] 9.75-11.75] 9.75-11.75] 9.75-11.75
Sueldos y Salarios 4.86 4.97 6.05 7.60 5.00-7.00] 5.00-7.00] 5.00-7.00 5.00 -7.00
Tipo de Cambio

Promedio 21.49 20.29 20.11 17.73] 16.00-22.50{17.00 -22.00 |17.00 -22.00}17.00 - 22.00
Fin del Periodo 19.95 20.51 19.51 16.97] 16.00-22.50{17.00 -22.00 {17.00 -22.00}17.00 - 22.00
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Alemania

Las ventas de los primeros cinco
meses del afio en la principal econo-
mia de Europa subieron 5.25% para
llegar a 1.74 millones de unidades. Sin
embargo, la venta de autos totalmente
eléctricos se desplomd 30% al no
haber incentivos econdmicos para su
compra.

En mayo se entregaron 89,498
autos a gasolina, le siguieron los hibri-
dos con 71,451 unidades, los modelos
a diesel 44,893 y los eléctricos 29,708.
Mayo fue un mes para el olvido para
Tesla en Alemania, ya que sus ventas
se desplomaron 60.4% y s6lo pudo co-
locar 1,896 autos. En lo que va de
2024, Tesla ha vendido 16,601, una
caida de 41.4% respecto al mismo pe-
riodo de 2023.

Europa impone sanciones a China

Europa finalmente decidié imponer
un arancel de 38.1% a los autos impor-
tados de China al considerar que sus
precios tan bajos son producto de
practicas depredatorias. Sin embargo,
diversas voces han sefialado que se
trata de medidas proteccionistas que
buscan crear barreras comerciales para
proteger a las empresas europeas, cuya
fabricacion de autos cada vez es mas
costosa, mientras que los fabricantes
chinos insisten en que sus costos son
tan bajos por sus inversiones en inno-
vacion constante, que incluyen mas de
20,000 mdd para obtener mejores
pilas, motores, e incluso materiales
para los interiores de los autos.

Estas medidas que siguen a las lle-
vadas a cabo por el gobierno de Joe
Biden para impedir la entrada de estos
autos a EU, podrian generar tensiones
comerciales muy importantes entre
China y Europa, cuya relacion comer-

cial es mucho mas amplia que la de
EU con el Dragdn Asiatico, quien po-
dria responder con represalias para las
marcas europeas que venden autos en
China, asi como en otros sectores muy
importantes para empresas europeas
como farmacéutica, software, maqui-
naria pesada, entre otros.

EU acelera

Durante mayo se
1,446,365 autos nuevos en EU, un au-
mento en términos anuales de 5.1%,
por lo que en los primeros cinco meses
del afio se han comercializado
6,550,516 unidades, esto es un incre-
mento anual de 3.5%. En los tltimos 12
meses se han vendido 16.08 millones
de unidades, por encima de los 15.6 mi-
llones de hace un afo. Salvo abril, que
presentd menos ventas que abril de
2023, en los 4 meses restantes del 2024
las ventas han estado por encima de las
observadas en igual mes de 2023.

Por segmentos, la venta de sedanes
sigue a la baja y totalizo 288,828 uni-
dades, mientras que la venta de SUVs
llegd a 1,157,537 unidades.

En EU la marca que vendié mas
autos fue GM con 245,340 unidades,
seguida por Toyota con 216,767, Ford
con 188,938 y después Honda, que su-
perd a Stellantis, antes Chrysler-Jeep,
con 127,129 y 122,818 unidades, res-
pectivamente. Tesla quedo en décimo
lugar con 51,600 unidades, una caida
de -11.6% respecto a mayo del 2023.
En lo que va de 2024 ha comerciali-
zado 239,100 autos y camionetas,
13.8% menos que en los primeros 5
meses de 2023.

vendieron

México acelera
Gracias a la entrada de autos chi-
nos a México con precios mas bajos

que su competencia tradicional, y
agresivos planes de financiamiento,
las ventas de autos subieron 12.3% en
mayo de este afio respecto a igual mes
de 2023 al sumar 119,985 unidades.

En lo que va de 2024 se han ven-
dido en México 585,721 unidades, un
récord para este sexenio, pero simila-
res a las de 2016, cuando se colocaron
588,844 y lejos del maximo historicos
de 2017, cuando se vendieron 617,252
en los primeros cinco meses del
afo.En los ultimos 12 meses se han
vendido en México 1,428,280 autos
nuevos, una diferencia de 20.4%
frente a los 1,186,206 que se habian
vendido en los Gltimos 12 meses, en
mayo de 2023. Este buen desempefio
va de la mano de un incremento de
20.3% de la cartera vigente de crédito
automotriz, que tiene un valor de
140,000 mdp y ademas el crédito ven-
cido sigue a la baja, ya por debajo de
1,500 mdp Ginicamente.

Respecto a la tasa de interés de este
segmento, se ha comportado sin cam-
bios en 14.46% promedio anual, a
pesar de alzas y bajas de la tasa de re-
ferencia de Banxico. De acuerdo con
cifras de la industria, el 59.1% de los
autos nuevos se vendieron con algun
tipo de crédito. De este gran total, las
financieras dieron el 80.11% de los re-
cursos, los bancos participaron en el
18.54% de las operaciones y el 1.35%
se lo quedaron las empresas de autofi-
nanciamiento.

Perspectivas:

El mundo avanza muy rapido. La
llegada de los robots marcara un
antes y un después en las fabricas del
orbe, asi como en muchas industrias y
sectores productivos. m
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en los mercados

Se derrumba el empleo formal

¢ El consumo avanza en mayo

A pesar del Dia de las Madres en mayo, el mes que mas
se consume en México, se perdieron 25,203 plazas formales
registradas ante el IMSS, por lo que en los ultimos 12 meses
la creacion de empleo formal se redujo a 486,090 plazas, muy
lejos de los 854,422 que se creaban en mayo del 2023.

Este comportamiento del empleo debe prender alarmas
porque se trata del segundo mes con caidas en el nimero de
nuevas plazas con prestaciones, después de la caida de marzo,
cuando se perdieron 465 empleos, aunque después hubo un
rebote en abril de 84,857 empleos formales.

En los primeros cinco meses de 2024 se han creado 324,613
empleos, mientras que en diciembre del 2023 se destruyeron
384,882. Es decir, a cinco meses de este aflo, no se han recu-
perado las plazas formales perdidas en diciembre del afo pa-
sado. En 2023, cuando se crearon en todo el ano 651,490
empleos, de acuerdo con datos del Anuario Economico y Fi-
nanciero, en los primeros 5 meses se habian creado 490,013.

En su comunicado oficial, el IMSS minimizé los datos se-
fialando que la pérdida de empleos formales es tan solo el 0.1%
de los empleos totales, que suman 22,348,999 al cierre de mayo.
El sueldo promedio registrado es de 585.3 pesos diarios, un au-
mento nominal de 9.5% en términos anuales, muy por encima
de la meta de inflacion de Banxico, que tampoco se puede ex-
plicar por aumentos en la productividad de la mano de obra.

De acuerdo con las cifras oficiales, los sectores economi-
cos con el mayor crecimiento porcentual anual en puestos de
trabajo son el de transportes y comunicaciones con 5.8%, co-

La tendencia del empleo formal AMLO se quedd muy lejos de lo hecho
es a la baja por EPN en materia de empleo formal
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mercio con 3.6% y construccion con 3.3%. Por entidad fede-
rativa destacan Chiapas, Hidalgo y Quintana Roo con aumen-
tos anuales por arriba del 4.5 por ciento.

Consumo avanza

A pesar de la caida en el empleo formal, que ha sido sus-
tituido con empleo informal, la ANTAD reportd que sus uni-
dades con al menos un afo de operacion tuvieron incrementos
en sus ingresos de 8.1% en mayo frente al mismo lapso de
2023, por encima de la inflacion registrada de 4.6 por ciento.

Por su parte, las ventas totales de los negocios afiliados en
ANTAD subieron 11.1% frente a mayo del afio previo, lo que
muestra un agresivo plan de crecimiento en su piso de ventas
de todos los sectores, a pesar de las elevadas tasas de interés y
el incremento del comercio electronico en todos los ambitos.
A futuro

La incertidumbre que esta provocando la posible aproba-
cion de reformas constitucionales, asi como la extincion de
organos autonomos como el INAI, la CRE, la CNH, esta ge-
nerando un fuerte estancamiento de la inversion productiva
y, en consecuencia, la creacion de nuevos empleos cae.

A estos factores hay que sumar la crisis por la que atraviesan
sectores tan importantes como el calzado, vestido e industria tex-
til, asi como insumos para el hogar, que estan siendo devastados
por las importaciones provenientes de Asia, principalmente.

En un horizonte sexenal, los resultados de creacion de em-
pleo entre Pefia Nieto y Lopez Obrador reflejan el fuerte au-
mento en el costo de la mano de obra formal. A unos meses
de que concluya la actual administracion, parece claro que el
trabajador, lejos de mejorar en su situacion, empeoro, aunque
votaron por Morena gracias a los fuertes aumentos salariales
que recibieron a lo largo de este sexenio.

Perspectivas:
Cae el empleo formal y aumenta el informal; por el mo-
mento, el consumo no se ve afectado. -
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ESTIMACIONES PROPIAS DE TENDENCIAS

Inflacion mensual (Junio) 0.20-0.50%
Inflacion 2024 (anual) 3.00-5.00%
Inflacion 2025 (anual) 3.00-5.00%
PIB 2024 (anual) 1.00-2.00%
PIB 2025 (anual) 1.00 -2.00%

Cetes 28 (2024) 9.00-11.00%

Cetes 28 (2025) 9.00-11.00%
Tipo de Cambio 2024 16.00 -22.50
Tipo de Cambio 2025 17.00 -22.00
INDICADORES FINANCIEROS
1 INFLACION

Inflacion de Mayo en México (0.185%),
Inflacion Mx acumulada 2024 1.295%
Inflacion de Mayo en EU 0.006%
Infacion EU acumulada 2024 1.452%|
Dif Inflac Acumulada en el 2023 Mx vs EU 0.155%
Inflacion Mex en los

{iltimos 12 meses (Mayo) 4.687%]
Inflacion de EU en los

Ultimos 12 meses (Mayo) 3.250%]

Brecha inflacionaria dlt 12 meses (puntos porcentuales) (1.372%)
2 EL PESO
Tipo de cambio Compra Venta
Bancario-Ventanilla $17.200 $18.800
Interbancario 48 hrs-Banxico $18.618 $18.633
Délar Hoy vs Délar
Dic 29 - 2023 $15.800 $17.200
Diferencia 9.302%
Sobreval o Subval Hoy frente Dic 9472%
3 INDICADORES DE REFERENCIA

Tasa primaria de Cetes (') 28 dias 11.000%]
Costo Porcentual Promedio (Mayo) 8.630%]
Tasas de Interés Interbancarias

Equilibrio (TIIE) 28 dias 11.248%]

Equilibrio (TIIE) 91 dias 11.393%f

Indice BMIV 52,022.94
Crecimiento Acumulado 2024 (8.997%)
Prime Rate EE.UU. 8.500%)
Libor (dolares, tres meses) 5.601%|
Crecimiento anual Ml(z) (a Mayo 2024) 5.100%]
Crecimiento anual M4(’) (Mayo 2024) 4.800%
Financiamiento bancario
empresarial (a Mayo 2024) 2.200%
Crecimiento Anual Captacion en Bancos 4.100%

31-may-24 07-jun-24

Base monetaria (A)

(millones pesos) 2,989,795 2,992,696f
Reservas internacionales (B)

(millones de dolares) $218,726 $219,273
Crédito interno neto (A-B en pesos)

(millones de pesos) (8794,170)  ($1,085,789)

(1) Rendimiento anual ofrecido por el Banco de México
a los intermediarios financieros.

(z) M1 = Billetes y monedas en poder del pblico mas
cuentas de cheques.

(3) M4 = Suma de todos los agregados monetarios. El
dinero en su definicion mas amplia incluyendo

instrumentos financieros de corto y largo plazos.

HORIZONTE FINANCIERO
Banxico amenaza

La Gobernadora de Banxico, Victo-
ria Rodriguez, amenazo6 con intervenir
en el mercado cambiario después de que
el peso mexicano llegara a 19.00 por
délar, en el caso de un comportamiento
"atipico" o de "extrema volatilidad".
Las advertencias dieron resultado y el
peso cerro en 18.4670, a la espera de
conocer los detalles de las reformas que
se presentaran al Congreso de la Union,
que seran aprobadas, muy probable-
mente sin importar los costos econdmi-
cos y financieros.

Por ahora, en el sistema financiero
mexicano no se detectan vulnerabilida-
des sustanciales en materia econdémica,
externa y publica, expres6 Rodriguez en
la presentacion del “Reporte de Estabi-

lidad Financiera” de la entidad corres-
pondiente al primer semestre del afio.

La titular de Banxico reconocié que
la moneda mexicana ha experimentado
una depreciacion reciente hacia niveles
similares a los de marzo de 2023 por
factores "idiosincraticos", mientras que
las tasas de interés locales han obser-
vado incrementos importantes.

Sin embargo, el ajuste se ha dado en
medio de un estado so6lido de la econo-
mia, con reservas internacionales en
maximos historicos, equilibrios en las
cuentas externas y una inflacién que, en
su opinidn, podria llegar al objetivo del
3.0% al final de 2025.

HORIZONTE CAMBIARIO
"Es normal que los mercados finan-
cieros presenten ajustes al incorporar

(1) Sin considerar reciprocidad.
(2) Promedio.

(3) Promedio, sin considerar otros costos como comisiones y honorarios.

EXPECTATIVA INFLACIONARIA VALOR DIARIO DE LA UDI
FECHA INFL. INFL. INFL.

ENCUESTA 2024 2025 2026 Fecha Valor
06-dic-23 4.22 3.69 3.73 10 de Junio 8.138447
20-dic-23 4.06 3.85 4.00 11 de Junio 8.137383
gi‘e“e'z ;‘-‘1’2 zgg zzg 12 de Junio 8.136319

-ene- . . . .
07-feb-24  4.40 4.02 454 13 de " Junio 8.135255
l-fobod 429 176 1.89 14 de Junio 8.134191
06-mar-24 4.18 3.77 3.90 15 de Junio 8.133128
21-mar-24 422 3.78 3.82 16 de  Junio 8.132064
gg'a[‘:"ii :-?Z ‘3“7“7‘ ‘3‘;2 17 de  Junio 8.131001

-aor- . . . .
08-may-24  4.17 3.76 3.89 18 4 Junio 8.129938
22-may-24 427 3.77 3.89 19 de  Junio 8.128875
06-jun-24 4.26 3.77 3.89 20 de Junio 8.127812
Metas oficiales de inflacién 21 de Junio 8.126749
22 de Junio 8.125687
2)‘;8 ‘;‘lesr;e 23 de  Junio 8.124624

. 0 .
2021 7.36% 24 de Junio 8.123562
2022 7.82% 25 de Junio 8.122500

2023 4.66%
Fuente: Infosel Fuente: Banco de México
Costo del Dinero
(tasas promedio de interés anual al plazo de 30 dias)

BANCARIO Actual 29-dic-23 30-dic-22 31-dic-21

TIIE 28 dias 11.25% 11.50% 10.77% 5.72%

=+Margen de ganancia 6.00% 6.00% 6.00% 6.00%

=Tasa de interés nominal 17.25% 17.50% 16.77% 11.72%

=+ Intereses por anticipado 1.44% 1.46% 1.40% 0.98%

Costo del dinero (1) 18.68% 18.96% 18.17% 12.69%

NO BANCARIO

Papel Comercial (2) 18.11% 18.38% 17.61% 12.30%)

Factoraje (3) 22.42% 22.75% 21.80% 15.23%
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escenarios que no se habian anticipado
como estd ocurriendo en el episodio re-
ciente", sefiald la gobernadora de Ban-

eventualidad que lo amerite, podria
tomar las medidas necesarias, por su-
puesto, para restablecer el comporta-

PRECIOS DE LA MEZCLA MEXICANA
DE PETROLEO DE EXPORTACION
(dolares por barril)

Xico. miento ordenado de los mismos", Precio  Objetivo  Dif
" .. , , Mezcla  Gobierno (dls)
El Banco de México estarda muy completo.
atento al desarrollo de nuestros merca- Los posibles mecanismos de inter- |©9¢t-23 BIIESE G700 55
. or. Nov-23 73.60 67.00 6.60
dos y ante la posibilidad de que estos vencion incluyen un programa de co- |pico3 67.93 67.00 0.93
muestren un comportamiento atipico o bertura cambiaria de 30,000 mdd, que |Ene-24 69.31 71.30 (1.99)
d ¢ latilidad te al dr ol tad la Comi Feb-24 71.86 7130 056
€ exXiréma volatilidad, y ant€ alguna podria S€r implémentado por la CLomi- Mar-24 75.13 7130 383
Abr-24 77.86 7130 6.56
- May-24 74.11 7130 281
LEERECIECIDNRIENS TR Inversiones en Délares Jun-24 7127 71.30 (0.03)
DEL TIPO DE CAMBIO — -
SPOT A LA VENTA Cotizaciones Interbancarias 2012 (promedio)  101.09  84.90 16.19
Rendimiento anual 2013 (promedio)  99.13 86.00 13.13
Fecha Variacién Cierre 2014 (promedio)  88.06 89.00 (0.94)
%) pesos/dls. Plazo Tasa 2015 (promedio)  44.36 79.00 (34.64)
2016 (promedio)  35.90 50.00 (14.10)
2017 (promedio)  46.45 42.00 4.45
0,
£2003 0'480”’ 17012 1 mes 5.47% 2018 (promedio)  62.04 48.50 13.54
Sep-23 1.81% 17.321 3 meses 551% 2019 (promedio) 56.08 55.00 1.08
Oct-23 451% 18.102 . 2020 (promedio)  35.82 49.00 (13.18)
Nov-23 (3.82%) 17.409 6 meses 5.36% 2021 (promedio)  64.72 42.10 2262
Dic-23 (1.14%) 17.210 2 afios 4.67% 2022 (promedio) 89.40 55.10 3430
Ene-24 (0.75%) 17.080 5 afios 422% 2023 (promedio)  71.25 67.00 425
- 159 2024 (promedio 7345 7130 2.15
Feb-24 0.15% 17.106 10 afios 420% ® )
Mar-24 (1.74%) 16.809 - ®
Abro4 036% 16.870 30 afios 4.34% Fuente: Infosel
May-24 0.01% 16.871
Jun-24 8.20% 18.255
(tasa de interés anual)
Paridad Prom 2018 19.2385 Esta 29-dic-23 30-dic-22 31-dic-21
Paridad Prom 2019 19.2599 Semana
Ll PP PR szczg d o DINERO 11.00% 11.26% 10.10% 5.49%

. etes ias K o . o . 0 E 0)
Paridad Prom 2021 202980 Cetes 91 dias 11.11% 1127% 10.70% 5.87%
Paridad Prom 2022 20.1237 Papel Comercial a 28 dias 11.75% 12.01% 10.85% 6.24%
Paridad Prom 2023 17.7378 Papel Comercial 291 dias 11.86% 12.02% 11.45% 6.62%
Paridad Prom 2024 17.0641 Obligaciones 12.25% 12.51% 11.35% 6.74%
Depreciacion 2000-2006 15.42% indice Inmex y BMV Fibras
Depreciacion 2007-2012 20.45% Inmex 3,248.09 3,521.60 2,980.07 3,296.11
Depreciaci()n 2000-2006 15.42% BMV Fibras 249.18 292.66 239.38 229.63
Depreciacion 2007-2012 20.45% OTRAS INVERSIONES
Depreciacion 2013-2018 50.63% Metales preciosos (dolares por onza en Londres)

Depreciacion 2019-2022 4.60% Oro (do6lares/onza) 2,333.80 2,062.20 1,813.75 1,805.85
Depreciacion 2019-2024 (11.30%) Plata (d6lares/onza) 29.63 23.78 22.83 23.09
BANCARIAS
LS Gites pesiiives fndhen (epresasiimn, T-Bills de E.U.A. a 30 dias 5.47% 5.60% 4.12% 0.06%
las negativas una apreciacion del peso. T-Bills de EUA a 90 dias 5.51% 5.40% 4.42% 0.06%
DIVISAS Y METALES @l Las Mejores Tasas Nominales Futuros del Peso CME
esos
P Entre 250,000 y 500,000 pesos Mes Pesos por ddlar
Compra Venta Perso-na‘s fisicas y morales jun-24 18.4809
Doélar EU 1735 18.80 Rendimientos anuales sep-24 18.7371
Euro 19.20 20.10 7 dias dic-24 19.0331
Libra Esterlina 22.85 23.80 Cibanco 5.30% mar-25 19.3162
Yen Japonés 0.11 0.12 BanBajio 420% may-25 19.5236
F Sui 20.15 21.10 Banorte — =
TAanco Suizo . Forward Teérico Délar
Délar Canada 12.90 13.80 28 dias
Cibanco 8.00% Fecha Forward
Metales Banorte 8.17% dic-24 20.4665
Centenario 47,000.00 57,000.00 BanBajio 7.50% mar-26 21.7093
Azteca 18,000.00  23,000.00 91 dias jun-27 23.6242
Hidalgo 9,000.00 11,500.00 Cibanco 8.60% may-29 26.5345
Onza Oro 40,800.00  46,100.00 Banorte 8.36% may-31 34.5379
Onza Plata 545.00 695.00 BanBajio 7.00% nov-34 36.3842
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Mientras que el petroleo ha bajado de precio....

... el oro ha subido ante los conflictos en Medio Oriente |

125.12 2,500
113.12 ‘ 2,320 m
WTI
Délares por Barril
101.12 2,140
' Onza Troy de Oro
en Délares

89.12 2 1,960 /.

77.12 1,780 ‘W

65.12 1,600

2022 1 2023 [} 2024 [} 1 2022 1 2023 1 2024 1

Expectativas de Tasas Reales a 28 dias Expectativas de Tasas Reales a 91 dias

Calculada con UDIS Calculada con UDIS
Col.CETES  l4jun-24  2ljun-24  28jun-24  05-jul-24 Col.CETES | 14-un-24  21-un-24  28-jun-24 05-jul-24

Vmto 12-jul-24 19-jul-24 26-jul-24 02-ago-24 Vmto 12-jul-24 19-jul-24 26-jul-24 02-ago-24
11.25 -17.66 -6.51 -6.69 -6.04 11.39 -5.43 5.82 576 5.78
11.50 -6.32 -6.26 -0.44 -6.39 11.64 6.05 6.07 6.01 6.03
1175 607 602 620 .15 11.89 630 631 6.6 627
0D o S04 el okl 12.14 654 6.56 650 652
PR I N I I R
1275 508 503 s 516 12.64 7.04 705 7.00 701
T Ty e T ey 12.89 728 7.30 724 726
1325 459 454 472 467 13.14 753 755 749 751
1350 434 429 447 44 13.39 778 7.79 774 7.5
1375 410 404 403 417 13.64 8.02 8.04 798 8.00
14.00 385 3.80 398 393 13.89 827 8.29 8.23 8.25
1425 23.60 355 373 3.68 14.14 8.52 8.53 8.48 8.49
1450 336 330 349 343 1439 8.76 8.78 8.72 8.74
14.75 311 -3.06 324 -3.19 14.64 9,01 9.03 8.97 8.99

sion de Cambios, integrada por dos fun- INVERSIONES Si s6lo puede comprar posiciones en

cionarios de Banxico y dos de Hacienda
con voto de calidad del secretario de
Hacienda.

A nivel internacional, el petroleo
concluye en 78.45 doélares el WTI, el
gas natural baja un poco, a 2.88 dolares
el MBTU, mientras que el oro se man-
tiene en 2,349.10 dolares la onza y el
euro opera en 1.0703 después de las
elecciones parlamentarias.

CREDITO

La FED no movio su tasa y Banxico
no deberia hacerlo ante la turbulencia
cambiaria.

A pesar de las advertencias de Ban-
xico, no hay que vender la posicion en
doélares, a menos que baje de 17.80, lo
que seria sefial de una reforma cons-
titucional cosmética, sin mayores efec-
tos en la economia. Hacia septiembre,
otra vez tendremos volatilidad y un
peso presionado por las elecciones de
EU.

Si tiene doélares, puede invertir en
papeles del tesoro de EU a tasa de
5.50%, o si gusta algo de riesgo a mayor
plazo, podria diversificar una parte en
acciones de tecnologia como Google,
MSN, Amazon, Nvidia y Facebook.

pesos, habria que hacerlo en el corto
plazo. Hay mucha incertidumbre sobre
lo que pueda proponer Morena, una vez
que el Congreso se instale el 1 de sep-
tiembre de 2024.

LaBMYV cierra en 52,222.94. Mante-
nemos la recomendacion postelectoral:
si hay incertidumbre, hay que mante-
nerse alejado del mercado, esperando
bajas de oportunidad para entrar después.

El euro opera en 1.0703 ddlares,
también hay incertidumbre. El oro cie-
rra en 2,349.10 dolares la onza, un poco
caro todavia desde nuestro punto de
vista. -



¢Preocupado por el “Plan C"?
Hora del plan EB...

Tu Visa dorada EB-5 de residente
permanente en Estados Unidos. Invirtiendo
desde 800 mil ddlares en un proyecto
seguro a 5 anos con rendimiento anual del
5% en ddlares.

BENEFICIOS: ¢POR QUE ELEGIRNOS?
e Invirtiendo en un proyecto seguro e Proyecto perfectamente auditado
(bienes raices) a 5 afios con un y de rendimientos comprobables.

rendimiento anual del 5% en ddlares.
e Inversion en un proyecto de
e Obtén la visa para ti, tu esposa o bienes raices, dirigido al mercado
esposo, e hijos menores de 21 afios. de adultos mayores, con mucho
dinamismo en la unién americana.
e Al finalizar el proyecto (5 afos) recibe 1

millon de ddlares (rendimiento e e Mdltiples testimonios y
inversion garantizados a lo largo de experiencia respaldan nuestras
todo el proyecto). operaciones.

ASESORIA PERSONALIZADA

ROBERTO HIDALGO C.

Q 551930 2147 O0O000O0

(ONONONONONO)
roberto@betheagency.com
. @ & Y (OCNONONONONG)




La BMV busca piso

La aprobacion de una reforma al
Poder Judicial, asi como a érganos
que regulan la actividad de las emiso-
ras que operan en el mercado bursatil
mexicano, ha provocado que muchos
inversionistas, locales y extranjeros,
vendan sus posiciones en pesos y se
cambian al Sistema Internacional de
Cotizaciones de la misma BMV para
diversificar sus portafolios y comprar
acciones tecnoldgicas como Nvida,
Facebook, Microsoft, Apple, entre
otras.

La BMYV cerr6 este 14 de junio en
52,222.94 unidades, lo que significa
una fuerte pérdida de 16.68% en lo
que va del afo, medida en ddlares.
La desbandada de capitales extranje-
ros invertidos en emisoras mexicanas
ha sido muy fuerte, pero la dimen-
sidén de los cambios que se proponen
también lo es.

Por si fuera poco, cabe recordar
que durante el sexenio del presidente
Lopez Obrador, varios legisladores de
Morena sefialaron la necesidad de in-
crementar los impuestos que se cobran
al sector minero, telecomunicaciones,
panificadoras y refresqueras como una
forma de incrementar la recaudacion
sin afectar a los mas pobres, asi como
reducir lo que llamaron ganancias in-
debidas de algunas empresas, por lo
que ahora que Morena es mayoria y
requerira de recaudar mas dinero, es
probable que en algin punto del sexe-
nio se considere esta posibilidad, e in-
cluso se impongan nuevos tributos o
los mismos se amplien.

Mientras tanto, en EU, en lo que va
del afio, el Dow Jones ha ganado
2.39%, el Nasdaq 17.84% y el S&P
500 13.87%, por lo que la diferencia
entre el S&P 500 y el IPyC de la
BMV es de 30% en ddlares.

Perspectivas:

La incertidumbre genera volatili-
dad y provoca que los inversionistas
se salgan del mercado. -

Mayor infrmacién y suscripciones:
5539953942

Afio 37 Num. 1883 SECCION B

17 de junio del 2024

Tendencias

para el inversionista

Rendimientos Acumulados

Rend. Acum.

14-jun-24 Semana Var Sem  30-dic-22  29-dic-23 2023 2024
Cetes a 28 dias 11.00% 11.04% (0.04%) 10.10% 11.26% 11.10% 5.10%
IPYC 52,222.94 52,977.32 (142%) 48,463.86 57,386.25 1841% (9.00%)
Dow Jones 38,589.16 38,798.99 (0.54%) 33,147.25 37,689.54 13.70% 2.39%
S&P 500 5,431.60 5,346.99 1.58% 3,839.50 4,769.83 24.23% 13.87%
Dax 30 18,002.02 18,557.27 (2.99%) 1392359 16,751.64 20.31% 7.46%
Cac 40 7,503.27 8,001.80 (6.23%) 6,473.76 7,543.18 16.52% (0.53%)
Oro (usd por oz.) 2,333.80 2,293.90 1.74% 1,813.75 2,062.20 13.70% 13.17%
Plata (usd por oz.) 29.63 29.23 1.37% 23.95 2378 (0.69%) 24.60%
Inflaciéon 4.69% 4.69% 7.82% 4.46% 4.66% 1.29%
Dolar 18.63 18.60 0.20% 19.49 1697 (12.93%) 9.79%
Portafolios de Tendencias
Conservador 9.19% 1.12%)
Agresivo 8.10% 1.94%
BMYV: En caida libre por la incertidumbre
\
54000 -k A 54000
\ /
50400 1 \ 50400
46800 ‘ 46800
43200 43200
2022 M A M TTTTIATTIS o IN D 2023 M A M 0T IATTS o N o 2024 M A Ml
Las mejores y las peores del IPYC en lo que va del 2024
Emisora Serie Var % Emisora Serie Var %
AGUILAS CPO 276.52 LASITE B-1 (37.52)
CTAXTEL A 116.67 NEMAK A (31.64)
AXTEL CPO 105.05 HCITY * (31.03)
FRAGUA B 68.00 GCARSO A1 (29.17)
FPLUS 16 63.17 SITESA1 A-1 (28.99)
VISTA A 56.29 ORBIA * (28.07)
MEGA CPO 26.79 FUNO 11 (26.50)
CHDRAUI B 20.45 ALFA A (22.87)
IVVPESO ISHRS 15.59 FIBRAPL 14 (22.45)
LAB B 15.47 VOLAR A (22.06)







