Datos relevantes

Concepto 27SEP'24
Peso/dolar $19.92
Doélar/Euro USD 1.12
Yuan uUsD 7.01
TIIE 28 dias 10.74%
PIB Mx 2T24 (MdeP) 32,966,023.1
Deuda Total (Ago'24 MdeP) 17,737,416.9
Mezcla de export. USD 63.80

Reservas USD 226,464.8

Inv.Ext. (Bonos) USD 93,394.26

Deuda EU. (Billones) 35.296,367
PRONOSTICOS

Inflacion de septiembre 0.10 - 0.30%
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 17.7404
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Informe semanal para la direccion de empresas

AMLO: claroscuros

Todos los presidentes de México son
juzgados por la historia, no por sus discur-
sos ni sus ocurrencias, sino por los datos
duros de sus gobiernos y las reformas que
hicieron durante sus mandatos que cambia-
ron al pais. Lopez Obrador, como cual-
quier presidente, tuvo errores y aciertos; tal
vez su fallo mas importante fue no haber
entendido el mundo en el que vivia.

Para poder analizar un gobierno, hay
que dividirlo en los tres pilares en que se
dividen las funciones de un Estado: segu-
ridad, economia y salud publica.

En seguridad, el sexenio pasa a la histo-
ria como el periodo presidencial con mas
asesinatos en tiempos de paz en la historia
de México: 200,000 y contando, a los que se
deberan sumar los mas de 50,000 desapare-
cidos que, muy probablemente, estan ente-
rrados en fosas clandestinas en todo el pais.

Ademas de los asesinatos, Lopez Obra-
dor perdi6 o cedio el control de diversas ciu-
dades y zonas importantes de varios estados
del pais al crimen organizado, que hoy cobra
piso y decide lo que se produce, vende y
consume en muchas poblaciones de Gue-
rrero, Michoacéan, Morelos, Zacatecas, Sina-
loa, Sonora, Veracruz, Chiapas, tan sélo por
mencionar algunos. La violencia avanzo de
manera muy lamentable en Acapulco, Ce-
laya, Taxco, Chiapas, y empieza a ser un
foco muy importante de preocupacion en
Cancun, el destino turistico nacional mas vi-
sitado, con casi 2 millones de extranjeros
cada mes.

En salud, de acuerdo con cifras de CO-
NEVAL, 30 millones de mexicanos perdie-
ron su acceso a los servicios de salud pii-
blica. El IMCO reporta que cada afio,
100,000 mexicanos no reciben sus trata-
mientos contra el cancer, personas que po-

drian sobrevivir con una tasa superior al
50% si tuvieran esos medicamentos.

De manera muy evidente, esta adminis-
tracion pasara a la historia por la pandemia
de Covid-19 que ensombrecié al mundo
entre 2020 y 2021. México pasa a la histo-
ria como el ejemplo de lo que no se debe
hacer en materia de salud y en materia eco-
némica ante una pandemia. De manera
muy lamentable, murieron mas de 600,000
personas, mientras que en paises con po-
blacion similar, la cifra de fallecimientos
no llegé a 10,000 personas. Ademas, en
esos paises, el gobierno apoyo a la pobla-
cion para que no saliera a trabajar; en Mé-
xico eso no ocurrié y los brotes, lejos de
controlarse, se propagaron. Al no tener re-
cursos publicos, las personas y empresas
gastaron sus ahorros, y la economia nacio-
nal regresé a sus niveles de 2018 hasta me-
diados de 2022, cuando la mayoria de los
paises lo hizo 1 afio antes, incluso paises
de menor desarrollo econémico y social.

En materia de economia, el sexenio ac-
tual tiene varias marcas que ningun presi-
dente querria en su haber.

Es el sexenio de menor crecimiento
econémico promedio anual con 0.8%, algo
no visto desde 1995. El crecimiento in-
cluso estuvo por debajo del aumento de la
poblacion, por lo que se registra la primera
caida del PIB per capita de este siglo.

Por si fuera poco, Lopez Obrador tam-
bién deja como legado econéomico un era-
rio sin “guardaditos”, porque se gasto
todos los ahorros de este siglo, y deja el
mayor déficit publico de este siglo, en
6.0% del PIB; ademas, es al primer presi-
dente de este siglo que las Calificadoras le
reducen la nota ante el deterioro evidente
de la salud de las finanzas publicas.




INDICADOR MENSUAL DE LA ACTIVIDAD INDUSTRIAL POR SUBSECTOR DE ACTIVIDAD
(variacion porcentual durante cada sexenio)
ANDRES MANUEL LOPEZ
SECTOR/ SUBSECTOR ENRIEUE FED MIETE OBRADOR
30NOV'12 | 30NOV'18 Crec. 1 DIC'18 | 31JUL'24 Crec.
Actividad industrial 95.5 99.6 4.2% 94.8 106.2 12.0%
21 Mineria 127.4 93.6 (26.6%) 97.5 101.6 4.1%
211 Extraccion de petréleo y gas 141.2 91.7 (35.1%) 95.3 97.2 2.0%
212 g/l;r;eria de minerales metalicos y no metalicos, excepto petréleo y 92.9 97.9 5.4% o8.8 107.3 8.5%
213 Servicios relacionados con la mineria 136.7 93.7 (31.4%) 114.7 120.7 5.2%
Generacion, transmision, distribuciéon y comercializacion de
22 energia eléctrica, suministro de agua y de gas natural por 85.5 100.4 17.4% 90.4 81.0 (10.4%),
ductos al consumidor final
Generacion, transmision, distribucién y comercializacién de
221 energia eléctrica, suministro de agua y de gas natural por ductos 85.5 100.4 17.4% 90.4 81.0 (10.4%)
al consumidor final
23 Construccion 100.5 96.1 (4.4%) 105.6 112.9 7.0%
236 Edificacion 95.1 94.9 (0.2%) 107.1 105.0 (2.0%)
237 Construccion de obras de ingenieria civil 155.4 104.7 (32.6%) 104.7 164.3 57.0%
238 Trabajos especializados para la construcciéon 67.3 93.0 38.2% 97.3 98.7 1.5%
31-33 Industrias manufactureras 88.8 101.7 14.6% 91.5 107.5 17.5%
311 Industria alimentaria 90.6 99.8 10.2% 103.8 107.0 3.1%
312 Industria de las bebidas y del tabaco 82.9 101.2 22.0% 95.6 109.3 14.2%
313 Fabricacion de insumos textiles y acabado de textiles 104.0 101.7 (2.2%) 84.7 84.3 (0.4%)
314 Fabricacion de productos textiles, excepto prendas de vestir 89.9 103.8 15.5% 96.5 89.1 (7.7%)
315 Fabricacién de prendas de vestir 98.0 105.4 7.5% 91.7 73.9 (19.4%),
316 Curtido )‘/acabado‘de cuero y’piel, y fabricacién de productos de 105.6 101.9 (3.5%) 87.7 86.7 (1.1%)
cuero, piel y materiales sucedaneos
321 Industria de la madera 94.2 97.8 3.8% 82.0 85.9 4.7%
322 Industria del papel 81.0 99.1 22.3% 97.0 100.3 3.4%
323 Impresién e industrias conexas 94.9 103.1 8.6% 93.0 101.0 8.6%
324 Fabricacion de productos derivados del petréleo v del carbéon 176.7 84.1 (52.4%) 85.6 150.6 76.0%
325 Industria quimica 102.8 98.2 (4.5%) 90.7 102.0 12.5%
326 Industria del plastico y del hule 86.1 103.1 19.7% 85.5 109.4 28.0%
327 Fabricacion de productos a base de minerales no metalicos 93.4 98.7 5.6% 93.7 101.7 8.6%
331 Industrias metalicas basicas 95.1 95.2 0.1% 93.7 96.1 2.6%
332 Fabricaciéon de productos metalicos 105.2 101.2 (3.8%) 87.0 97.2 11.7%
333 Fabricacion de maquinaria y equipo 91.8 102.3 11.5% 87.4 102.5 17.2%
334 Fabricacion c!e equipo de computacion, cqmunicaci'c‘)n_, medicién y 72.9 106.1 45.6% 88.8 116.5 31.2%
de otros equipos, componentes y accesorios electrénicos
335 Fabricac.i'én de acces'orios', aParatos eléctricos y equipo de 100.0 101.6 1.6% 88.6 128.0 44.4%
generacion de energia eléctrica
336 Fabricacion de equipo de transporte 71.2 107.1 50.4% 84.2 107.2 27.2%
337 Fabricacion de muebles, colchones y persianas 109.3 110.0 0.7% 100.0 89.9 (10.0%)
339 Otras industrias manufactureras 70.0 97.4 39.1% 93.8 115.2 22.7%
Fuente: Elaboracion de TEF con datos del INEGI.

Un crecimiento econdémico tan bajo se
explica por la falta de confianza de los in-
versionistas locales y extranjeros, lo que
se refleja en la menor llegada de nuevas
inversiones extranjeras en los ultimos 60
aflos y la menor creacion de empleos re-
gistrados en el IMSS, a pesar del incre-
mento de la poblacion en 5 millones de
personas durante este sexenio.

Con cifras tan magras, la pobreza ex-
trema, que a lo largo del siglo XXI habia
bajado de forma consistente, subid en el
sexenio, y mientras que en 2018 habia ra-
zones y un plan trazado para eliminarla en
2030, ahora no hay fecha para que eso su-
ceda.

Respecto a las empresas productivas
del Estado, la situacion de Pemex empe-
oro, a tal grado que se le tuvieron que in-
yectar 2 billones de pesos en los 6 afios de
Lopez Obrador, cifra sin precedente ante
la negativa de cerrar refinerias y permitir

que la iniciativa privada invirtiera, bajo su
propio riesgo, en la extracciéon de crudo.
Entre las pocas decisiones relevantes de
Lépez Obrador esta el haber incrementado
el porcentaje de ahorro destinado a las Afo-
res, asi como duplicar el salario minimo,
aunque ello provocéd la mayor inflacion
acumulada para un sexenio de este siglo,
superando la barrera de 30 por ciento.

Conclusiones

Termina un sexenio de muy bajo creci-
miento, producto de la falta de confianza
en el gobierno, de los ataques constantes
por parte del presidente desde las “mana-
neras” hacia los empresarios nacionales y
extranjeros, y de politicas publicas que ce-
rraron el sector energético a la inversion
privada, siendo que el mismo se ha con-
vertido, en este momento, en uno de los
grandes imanes de atraccion de inversion
privada.

Si Lopez Obrador hubiera cerrado 2 re-
finerias de Pemex y permitido que la inver-
sion privada invirtiera en plantas de ener-
gia, ya fueran de gas, edlicas o solares, el
crecimiento del PIB nacional hubiera supe-
rado lo obtenido durante los sexenios ante-
riores, pero pudo mas la ideologia que ser
practicos.

México demostrd este sexenio que su
arquitectura institucional es muy fragil,
que un solo hombre pudo destruir, en unos
cuantos afos, lo que se construy6 durante
décadas, y que ahora México toma un ca-
mino diferente, de regreso a un modelo
econdémico nacionalista, que ya demostrd
su fracaso en el pasado.

Perspectivas:

Los datos duros oficiales no ayudan en
la evaluacion de Lopez Obrador, proba-
blemente por eso siempre dijo que tenia
otros datos, que nunca mostro. |
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ANALISIS DE LA INDUSTRIA

HORIZONTE INDUSTRIAL

Luces y sombras con Lopez Obrador

El sexenio de Andrés Manuel
Lopez Obrador pasa a la historia por
su decidido apoyo al sector petrolero,
a pesar de la polémica mundial que
busca reducir su uso; ademas, hay que
anadir su terquedad para construir
obras publicas muy caras con poca uti-
lidad; y por la invasion de productos
chinos en el ultimo bienio, que afecta
de forma muy considerable a sectores
productivos muy especificos como
ropa, calzado, articulos para el hogar,
entre otros.

Para esta edicion, la ultima del sexe-
nio de Lopez Obrador, elaboramos una
tabla con los diferentes sectores e in-
dustrias que componen el sector se-
cundario de la economia nacional, de
acuerdo con la metodologia y cifras
oficiales del INEGI. Al cierre de esta
edicion, los nimeros mas recientes son
de julio de este afio para el caso del se-
xenio 2018-2024, pero nos da una idea
clara de lo ocurrido.

Por sectores

Mineria, incluye extraccion de pe-
troleo, y ahi se ve el declive del yaci-
miento KMZ durante el sexenio de
Pefia Nieto y los esfuerzos de Lopez
Obrador por mantener la extraccion de
crudo. Ademads, mientras que con EPN
los precios del petroleo bajaron entre
2014 y 2016, lo que oblig6 a imple-

mentar el IEPS en gasolinas, en el
caso de Lopez Obrador, si bien la pan-
demia en 2020 redujo los precios de
forma muy importante, los mismos re-
botaron con fuerza en 2022 y 2023 por
la invasion de Rusia a Ucrania. Cabe
mencionar que la extraccion de crudo
paso de 1.8 millones de barriles (mDb)
a finales de 2018 a 1.6 mDd y bajando
al final del sexenio de Lopez Obrador,
usando cifras oficiales de Pemex.

Para el caso de construccion, el
crecimiento en edificacion es muy
bajo en ambos sexenios, a pesar de las
bajas tasas de interés con EPN y el
fuerte crecimiento de las FIBRAS que
construyeron hospitales, centros co-
merciales, bodegas, parques industria-
les; con Lopez Obrador, la edificacion
privada siguid su camino, pero ya con
tasas de interés mas altas y en ciuda-
des muy especificas del pais como
Monterrey, Cancun, Mérida, Queré-
taro, Guadalajara, Tulum, Los Cabos,
principalmente.

Respecto a las industrias manufac-
tureras en general, en el promedio, las
mismas tuvieron un buen desempefo
en ambos sexenios, pero al interior
hubo diferencias enormes.

Mientras que con EPN se apoyo la
generacion eléctrica, con Lopez Obra-
dor la misma se freno, pero se dio un
empuje muy importante al sector hi-
drocarburos, que en el sexenio de EPN

se habia derrumbado conforme bajo la
extraccion de crudo. Entre las activida-
des que se vieron beneficiadas también
destaca la fabricacion de maquinaria y
equipo, asi como fabricacidon de pro-
ductos metalicos y la industria del plés-
tico y del hule.

Sin embargo, la falta de nuevas
empresas de manufactura y ensamble
automotriz provocd que este sector,
que representa 30% del PIB industrial,
creciera solo 27.2% en el acumulado
sexenal frente al 50% que lo hizo con
EPN. En este sexenio, solo se inau-
gurd una planta de BMW y varias em-
presas automotrices decidieron hacer
adecuaciones para fabricar varios mo-
delos eléctricos. En el tltimo afio de
gobierno de AMLO se especul6 sobre
la llegada de TESLA y BYD, asi como
alguna otra planta de ensamble china,
pero no se concretd ninguna.

Un dato interesante es que la indus-
tria alimentaria con EPN se incre-
mentd de forma constante un poco por
encima del incremento de la pobla-
cion, mientras que con AMLO tam-
bién crecid por debajo del aumento de
la poblacion, lo que habla de la caida
en el poder adquisitivo y menores apo-
yos para atraer inversiones extranjeras,
y menos apoyos para exportadores lo-
cales.

Es importante sefialar las fuertes ca-
idas en el sector textil, vestido y zapa-

Proyecciones Multianuales de Tendencias

Economia
PIB Incr Real en Pesos (8.62)
Empleos creacion anual
Tasas locales

Inflacion Consumidor 3.15
Cetes 5.32
TIHE 5.71

Sueldos y Salarios
Tipo de Cambio
Promedio |

Fin del Periodo

2021

846,416

Datos estimados a partir del 2024

2022 2023

2024

5.74 3.95

752,748

3.23
651,490

1.00 -2.00

7.36 7.82 4.66 3.00-5.00
4.43 7.67 11.10 9.00 -11.00
4.62 7.92 11.40 9.75-11.75

19.51 16.97

600,000

5.00 - 7.00

16.00 - 22.50|17.00 - 22.00 |17.00 - 22.00
16.00 - 22.50{17.00 - 22.00 {17.00 - 22.00

2027

1.00 - 3.00
550,000

1.00 - 3.00
550,000

1.00 -2.00
550,000

3.00-5.00 3.00-5.00
9.00-11.00] 9.00-11.00
9.75-11.75] 9.75-11.75

5.00 - 7.00 5.00 -7.00

17.00 - 22.00
17.00 - 22.00




ANALISIS DE LA INDUSTRIA

INDICADORES ECONOMICOS COMPARATIVOS EN DOS SEXENIOS
(variacion porcentual durante cada sexenio)
R ENRIQUE PENA NIETO ANDRES MANUEL LOPEZ OBRADOR
30NOV'12 | 30Nov18 | crec. 1DIC18 | 30SEP24 | Crec.
Economia
PIB Constante (MDP - Base 2018) 21,5639,027.0 | 24,176,670.4 12.2% | 24,176,670.4 | 25,191,645.4 4.2%
PIB Corriente (MDP) 16,529,124.0 | 24,176,670.4 46.3% | 24,176,670.4 | 32,966,023.1 36.4%
Reservas Internacionales (MDD) 163,116.9 173,775.3 6.5% 174,792.5 226,464.8 29.6%
Exportaciones (Ultimos 12 meses - MDD) 369,747,794.0 | 449,101,415.0 21.5% | 450,712,728.0 | 607,043,501.0 34.7%
Importaciones (Ultimos 12 meses - MDD) 370,679,043.0 | 464,593,412.0 25.3% | 464,302,367.0 | 614,523,104.0 32.4%
mli‘:]aes'”gzrgzsir:tgo‘::éftzgm Publico 3,971,511.2 7,086,044.5 78.4% 7,036,273.2 | 13,356,459.6 89.8%
E’JSS‘;’ =i Euie defl Sz Pl 124,833.6 202,004.1 61.8% 202,355.3 222,494.3 10.0%
Deuda Intema Bruta del Gobiemo Federal 3,688,808.1 6,507,407.7 76.4% | 6,429,344.4 | 12,557,469.4 95.3%
Millones de Pesos Corrientes
(DNTSST Externa Bruta del Gobiemo Federal 65,962.6 95,561.7 44.9% 95,845.6 128,633.8 34.2%
Inflacién
Inflacion al Consumidor 80.4 102.3 27.3% 103.0 136.1 32.1%
Inflacion Subyacente 83.0 101.1 21.8% 101.6 135.4 33.3%
Bolsa
IPyC de la BMV 42,797.7 41,732.8 (2.5%) 42,081.8 52,778.2 25.4%
IPyC de la BMV US$ 3,233.1 2,040.4 (36.9%) 2,072.4 2,680.4 29.3%
__Empleos
Empleos Permanentes en el IMSS 13,965,120.0 | 17,480,130.0 252% | 17,229,742.0 | 19,383,168.0 12.5%
Empleos Ecentuales en el IMSS 2,329,816.0 2,977,796.0 27.8% 2,849,623.0 3,006,667.0 5.5%
Empleos Totales en el IMSS 16,294,936.0 | 20,457,926.0 | 25.5% | 20,079,365.0 | 22,389,835.0 11.5%
Petréleo
| _Mezcla de Exportacién (US$ por Barril) | 95.7 | 59.8 | (37.5%)| 50.5 | 638 264%
Divisas
Tipo de Cambio Spot Venta | 12.9 | 205| 58.1% | 20.3 | 19.7 | (3.0%)
Fuente: Elaboracién de TEF con datos del Anuario Econdmico y Financiero 2024, INEGI y BANXICO.

tos. La invasion de productos chinos a
través de aplicaciones de comercio esta
afectando con fuerza sectores que dan
cientos de miles de empleos y que po-
drian frenarse si se restringe el trato es-
pecial que se les da a MInimis proce-
dentes de China, como lo esta haciendo
EU en este momento.

La industria del papel se vio muy
afectada por la era postpandemia con
menos periodicos y revistas impresas en
todo el mundo, una cultura con mas co-
rreos electronicos y menos estados de
cuenta bancarios fisicos.

Curiosamente, y también debido a
las importaciones chinas, la fabricacion
de muebles, colchones y persianas bajo
su valor en 10% en este sexenio, por
ejemplo, lo que habla de la diversidad
de sectores industriales que se han

visto afectados por la invasion de pro-
ductos chinos, ya sea de forma directa
al consumidor, o a través de contene-
dores completos de producto termi-
nado, que llegan a las bodegas del ven-
dedor mexicano, quien ahora prefiere
importar a seguir comprando a precios
mas altos al productor nacional.

Un punto que deberé considerar la
proxima presidenta Claudia Sheinbaum
y su equipo economico, es que China
acostumbra depredar los mercados a los
que llega y, posteriormente, cuando ya
no hay competencia, impone sus condi-
ciones y precios de venta, mucho ma-
yores a los anteriores.

Con una poblacién de 1,400 millo-
nes de habitantes y reservas interna-
cionales por 3.2 billones de dolares, 16
veces las reservas internacionales de

Meéxico, China puede darse el lujo de
subsidiar a sus productores exportado-
res de bienes, con tal de penetrar y ob-
tener nuevos mercados, para después
dominarlos, razon por la cual, tanto
EU como Europa le estan imponiendo
fuertes aranceles a diversas importa-
ciones procedentes de China, en una
gran cantidad de bienes de todo tipo y
precio.

Perspectivas:
El sexenio de Lopez Obrador ha
sido complicado para el sector trans-

formacion, con ganadores y perdedo-

res. Pero en el balance general, la in-
dustria nacional se estanco y, en
sectores muy especificos, enfrenta su
peor amenaza con la invasion china,
que el gobierno ha permitido. H
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en los mercados

Inflacion desacelera a 4.66%

» Mercancias empiezan a subir de precio por el dolar
* Servicios se mantienen por encima de 6.00%

Al 15 de septiembre, los precios de bienes y servicios en
México han subido 4.66% en los tltimos 12 meses. Durante
la primera quincena de septiembre lo hicieron de forma muy
moderada, en apenas 0.09%, a pesar de la celebracion de las
fiestas patrias y las inundaciones.

Cambiar los parametros con los que se mide la inflacion,
asi como una abundante oferta mundial en el sector pecuario
y las lluvias que estan llenando las presas de todo el pais, per-
mite que la inflacion se desacelere en términos generales,
aunque los precios de los energéticos siguen subiendo muy
por encima de la inflacion, en 7.92%; los precios de servicios
6.16% y los de frutas y verduras, aunque bajaron en los pri-
meros dias de septiembre en comparacion a lo observado en
agosto, en los ultimos 12 meses han subido 7.15 por ciento.

Si bien la inflacion general fue de 0.09% en los primeros
dias de septiembre, a su interior la inflacion subyacente se ha
mostrado muy estable, en 0.21% en las Gltimas quincenas.
Pero en esta ocasion, se debe sefialar el repunte de 0.33% de
las mercancias no alimenticias, sector en el que se ubican los
productos de salud, belleza, computo, autos, entre otros. Es
una canasta de productos importados o cuyos precios se fijan
en dolares, por lo que la depreciacion cambiaria de 16.60
pesos por dolares en mayo de este afio, a 19.50 actual, em-
pieza a reflejarse en los precios finales al consumidor.

De acuerdo con el INEGI, entre los precios que subieron
de forma importante al inicio de septiembre estan las cole-
giaturas de primaria con 5.48%, secundarias 5.51%, limon
12.76%, entre otros productos; mientras, bajo el jitomate y
pollo, precios que, tradicionalmente, suben en la primera
quincena del mes patrio por las celebraciones, y ello nos re-
fleja un bajo nivel de consumo de la poblacion en general.

Riesgos para la inflaciéon

Banxico sefial6 la semana pasada, de forma muy especi-
fica, diversos riesgos. Al alza: 1) persistencia de la inflacion
subyacente; ii) mayor depreciacién cambiaria; iii) mayores
presiones de costos; iv) afectaciones climaticas; y v) escala-
miento de conflictos geopoliticos.

La inflacion subyacente se mantiene alta, cerca de 4.00%,
debido a las fuertes alzas salariales que siguen por encima de
la inflacion, escenario que es altamente probable que conti-
nue en los proximos afios. Es interesante hacer notar que Ban-
xico dijo hace un mes, que no le preocupaba la depreciacion
cambiaria, y ahora resulta que si. Hace bien, ya que, efecti-
vamente, el mayor Tipo de Cambio y las alzas salariales se
reflejan en mayores costos.

Ahora bien, como Banxico no conoce el futuro, también
sefalo riesgos muy especificos a la baja: 1) una actividad eco-
némica menor a la anticipada; ii) un menor traspaso de algu-
nas presiones de costos; y iii) que el efecto de la depreciacion
cambiaria sobre la inflacion sea menor al anticipado.

Por el momento, la debilidad de la economia ha frenado
el consumo y se ha convertido en un aliado para Banxico,
pero si Trump gana y ello deprecia al peso, o si la nueva pre-
sidenta Claudia Sheinbaum decide subir el salario minimo
por encima de 6.00% anual, serda muy complicado que la in-
flacion baje de 4.00%, como pretende Banxico.

Perspectivas:

La inflacion se niega a bajar de 4.00% y, hasta el mo-
mento, el gobierno no esta apoyando a Banxico para lograr
sus objetivos, razon por la cual, el Banco no puede bajar
mucho mas su tasa de interés. -
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ESTIMACIONES PROPIAS DE TENDENCIAS

Inflacion mensual (Septiembre) 0.10-0.30%
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 Agosto en México 0.007%
Inflacion Mx acumulada 2024 2.750%)
Inflacion de Agosto en EU 0.187%
Infacion EU acumulada 2024 1.742%)
Dif Inflac Acumulada en el 2023 Mx vs EU (0.981%)
Inflacion Mex en los

{iltimos 12 meses (Agosto) 4.993%
Inflacion de EU en los

Ultimos 12 meses (Agosto) 2.591%

HORIZONTE FINANCIERO
Economia debilitada el legado de
AMLO

A lo largo del sexenio que esta por
concluir, las Calificadoras redujeron su
nota de la deuda soberana, en respuesta
a las malas decisiones que tomo y las
que dejo de tomar el presidente Lopez
Obrador. Hoy, la economia se percibe
mucho mas débil que en 2018 y con
menos fortalezas para hacer frente a una
crisis. En este contexto, las Calificado-
ras tienen diferentes opiniones sobre
qué tan cerca esta México de perder el
Grado de Inversion, pero todas coinci-
den en que la situacion, lejos de mejo-
rar, empeoro.

En primer lugar, la deuda soberana

a finales de 2018 a 52% a finales de
septiembre de 2024. Si bien es cierto
que las Calificadoras habian advertido
que el incremento por encima de 50%
en automatico degradaria la nota, el au-
mento de los pasivos a nivel mundial
por la pandemia de Covid-19 las hizo
cambiar de parecer, y ahora dicen que
ese punto de no retorno para México se
encuentra en niveles cercanos a 55 por
ciento.

En cuanto a las fuentes para pagar
esa deuda, la recaudacion como porcen-
taje del PIB se mantuvo en 15%, a pesar
de no haber incrementado los impues-
tos, pero si hubo mas auditorias a los
grandes contribuyentes del SAT.

Un punto a considerar es que, en

Brecha inflacionaria i 12 meses (puntos porcentales) - (27%))  como porcentaje del PIB paso de 46% 2018, Lopez Obrador recibi6 una eco-
2 EL PESO
Tipo de cambio Compra Venta EXPECTATIVA INFLACIONARIA
Bancario-Ventanilla $18.500 $20.000 VAL DL
FECHA INFL. INFL. INFL.

ENCUESTA 2024 2025 2026

Tnterbancario 48 hrs-Banxico §19.905 $19.920 Fecha Valor
21-mar-24 4.22 3.78 3.82 25 de Septiembre 8.244742

Délar Hoy vs Dl 08-abr-24 4.53 4.44 4.56 26 de  Septiembre 8.245227
o SRl Ll 07 =80 27 de  Septiembre 8245712

Dic 29- 203 $15.800 $17.200 08.may-24 417 376 389 pti -

Diferencia 16.279% 22-may-24 427 3.77 3.89 EENC ) t?embre BRIl

Sobreval o Subval Hoy frente Dic 15.139% 06-jun-24 4.26 3.77 3.89 29 de  Septiembre 8.246682

3 INDICADORES DE REFERENCIA 23-jun-24 431 3.86 3.89 30 de  Octubre 8247167

Tasa primaria de Cetes (') 28 dias 10350% 08jul-24 __4.32 384 3-89 1 de  Octubre 8247652

23-jul-24 4.50 3.85 391 2 de Octubre 8248137

Costo Porcentual Promedio (Agosto) 8.490%] 07-ago-24 4.49 3.80 3.91 ‘

Tasas de Interés Interbancarias 21-ago-24 4.77 3.85 3.91 3 4 Octubre 8.248622
Equilibio (TITE) 28 dias 10.740% 08-sep-24 472 3.93 3.92 L BN
Equilibio (TIIE) 91 dias 10.900% 23-sep-24 467 3.88 3.74 5 de  Octubre 8.249592
Indice BMV 52,778.17 Metas oficiales de inflacién 6 de Octubre 8250077

Crecimiento Acumulado 2024 (8.030%) Afio Cierre . = R Pl
. 8 de Octubre 8251048

Prime Rate EE.UU. 8.000% 2020 3.15% 9 d Octub 8251533

Libor (dolares, tres meses) 4.865%| 2021 7.36% @ de OZtub e " '2520 n”

Crecimiento anual M1(’) (a Julio 2024) 4400% ;g;i Zié; € ubre :

imi % (Juli 4.6009 PR

Crecimiento anual M4( ) (ulio 2024) 0 Fuente: Infosel Fuente: Banco de México

Financiamiento bancario

empresarial (a Julio 2024) 6.500%

Crecimiento Anual Captacion en Bancos 1.000% Costo del Dinero

13-5ep-24 20-sep-24 (tasas promedio de interés anual al plazo de 30 dias)

Base monetaria (4) BANCARIO Actual 29-dic-23  30-dic-22  31-dic-21

R("“"m? pesa) - 30495 350 TIIE 28 dias 10.74% 11.50% 10.77% 5.72%
e “:”d‘f‘l‘“"““ s () owe s —+Margen de ganancia 6.00% 6.00% 6.00% 6.00%

G 0'“:5)(“ ) ’ : —Tasa de interés nominal 16.74% 17.50% 16.77% 11.72%
rédito interno neto (A-B en pesos o

=+ R 0, . o, . 0, . 0,
(millones de pesos) (SL34626) (S138281) Interese's por anticipado 1.40% 1.46% 1.40% 0.98%
Costo del dinero (1) 18.14% 18.96% 18.17% 12.69%
(1) Rendimiento anual ofrecido por el Banco de México
a los intermediarios financieros. NO BANCARIO
(°) M1 = Billtes y monedas en poder del piblico ms Papel Comercial (2) 17.58% 18.38% 17.61% 12.30%
LB S Factoraje (3) 21.76% 22.75% 21.80% 15.23%
(3) M4 = Suma de todos los agregados monetarios. El
dinero en su definicion mas amplia incluyendo (1) Sin considerar reciprocidad.
instrumentos financieros de corto y largo plazos. (2) Promedio.
(3) Promedio, sin considerar otros costos como comisiones y honorarios.
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nomia que crecia por encima de 2.5% y  cortar el gasto en el primer afio de go- PRECIOS DE LA MEZCLA MEXICANA
le dejaron “guardaditos”; hoy entrega bierno la presidenta Claudia Sheinbaum. DE PETROLEO DE EXPORTACION
, . . ;. (dolares por barril)
una economia estancada, con elevados Mientras que para Fitch, México
niveles de incertidumbre y sin “guarda- esta a punto de perder el Grado de In- Precio - Objetivo - DIf
K ” oL . ., i , i Mezcla  Gobierno (dls)
ditos” que amortigiien una posible rece-  version, Moody s todavia lo mantiene
Iy : : : Ene-24 6931 71.30 (1.99)
sion. ’ o ’ 2 niveles arriba, pero ya redu'JO su ngta Fenod e 30 056
Loépez Obrador recibio6 finanzas pii- en 2 escalones en el sexenio, y dice |Mar-24 75.13 7130 3.83
blicas sanas y entrega el mayor déficit que si México sdlo crece 1%, perdera &"“2244 ;Zf? ;igg gg?
Sy . . . . ay- 5 . d
publico de este siglo, alrededor de 6% su Grado durante el sexenio de Shein-  |jyn-24 7350 7130 220
del PIB nacional, con la promesa de re-  baum. Jul-24 7475 T30 345
. Ago24 70.49 71.30 (0.81)
LEERECIECIDNRIENS TR Inversiones en Délares Sep24 64.73 71.30 (6.57)
DEL TIPO DE CAMBIO — :
SPOT A LA VENTA COt‘Z?C{O“eS Interbancarias 2012 (promedio)  101.09 84.90 16.19
Rendimiento anual 2013 (promedio)  99.13 86.00 13.13
Fecha Variacion  Cierre 2014 (promedio)  88.06 89.00 (0.94)
) pesos/dls. E— - 2015 (promedio)  44.36 79.00 (34.64)
2016 (promedio)  35.90 50.00 (14.10)
2017 (promedio)  46.45 42.00 445
0,
Nov=2) Sfj ;’; 17405 1 mes 4.90% 2018 (promedio)  62.04 48.50 13.54
Dic-23 14% 17210 )
3 meses 4.68% 2019 (promedio) 56.08 55.00 1.08
Ene-24 (0.75%) 17.080 00 2020 (promedio)  35.82 49.00 (13.18)
Feb-24 0.15% 17.106 6 meses 4.35% 2021 (promedio)  64.72 42.10 2262
Mar-24 (1.74%) 16.809 2 afios 3.55% 2022 (promedio) 89.40 55.10 3430
Abr-24 0.36% 16.870 5 afios 3.50% 2023 (promedio) 71.25 67.00 4.25
N 9 2024 di 72.46 71.30 1.16
May-24 0.01% 16,871 10 afios 3.75% (promedio)
Jun-24 8.52% 18308
Jul-24 (0.68%) 18.184 30 anos 4.10% Fuente: Infosel
Ago-24 5.87% 19251
Sep-24 229% 19.692
(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
Rkl PP PR szczg d o DINERO 10.35% 11.26% 10.10% 5.499%

. etes ias . o . o . 0) E 0)
Paridad Prom 2021 202980 Cetes 91 dias 10.47% 1127% 10.70% 5.87%
Paridad Prom 2022 20.1237 Papel Comercial a 28 dias 11.10% 12.01% 10.85% 6.24%
Paridad Prom 2023 17.7378 Papel Comercial 291 dias 11.22% 12.02% 11.45% 6.62%
Paridad Prom 2024 177916 Obligaciones 11.60% 12.51% 11.35% 6.74%
Depreciacion 2000-2006 1542% indice Inmex y BMV Fibras
Depreciacion 2007-2012 20.45% Inmex 328872 3,521.60 2,980.07 3.296.11
Depreciacién 2000-2006 15.42% BMV Fibras 259.11 292.66 239.38 229.63
Depreciacién 2007-2012 20.45% OTRAS INVERSIONES
Depreciacién 2013-2018 50.63% Metales preciosos (dolares por onza en Londres)

Depreciacion 2019-2022 4.60% Oro (dolares/onza) 2,661.85 2,062.20 1,813.75 1,805.85
Depreciacion 2019-2024 (7.52%) Plata (d6lares/onza) 31.92 23.78 22.83 23.09
BANCARIAS
L s pesiiivns indicm dEpresasien, T-Bills de EU.A. a 30 dias 4.90% 5.60% 4.12% 0.06%
las negativas una apreciacion del peso. T-Bills de EUA a 90 dias 4.68% 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 Personas fisicas y morales oct-24 19.7239
Doélar EU 18.50 20.00 Rendimientos anuales dic-24 19.9243
Euro 21.45 22.35 7 dias mar-25 20.2020
Libra Esterlina 25.75 26.80 Cibanco 4.80% jun-25 20.4876
Yen Japonés 0.13 0.14 BanBajio 3.95% jul-25 20.5719
i Banorte
Franco Suizo 22.90 23.85 i Forward Teorico Dolar
Délar Canada 14.05 15.00 28 dias
Banorte 7.99% Fecha Forward
Metales Cibanco 750% dic-24 19.7627
Centenario 59,750.00  70,433.00 BanBajio 7.06% mar-26 213145
Azteca 22,254.00 27,288.00 91 dias jun-27 23.1520
Hidalgo 11,127.00  13,644.00 Banorte 8.18% may-29 25.1942
Onza Oro 49,700.00 55,900.00 Cibanco 8.10% may-31 28.2979
Onza Plata 635.00 795.00 BanBajio 6.59% nov-34 36.8331




FINANZAS E INVERSIONES

La inflacion y el Tipo de Cambio.. ...se comportaron de forma diametralmente diferente este sexenio

8.82 25.36
Tipo de Cambio
Spot venta
712 v 22.98 4
5.42 A 20.60
México
Inflacién al consumidor
Crecimiento anual (%)
3.72 / \v 18.22
2.02 15.84
1 19 | 20 | 21 | 22 1 23 | 24 | 19 | 20 | 21 | 22 1 23 1 24 |

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

Calculada con UDIS Calculada con UDIS
Col. CETES 27-sep-24 04-oct-24 11-oct-24 18-oct-24 Col. CETES 27-sep-24 04-0ct-24 11-oct-24 18-oct-24

Vmto 25-oct-24 01-nov-24 08-nov-24 15-nov-24 Vmto 27-dic-24 03-ene-25 10-ene-25 17-ene-25
10.74 -17.66 -1.01 -1.19 -1.14 10.90 543 533 528 529
10.99 -6.82 -6.76 -6.94 -6.89 1115 5.56 5.58 5.52 5.54
11.24 6.7 -6.52 -6.70 -6.65 1140 581 583 577 5.79
) e 2] R s 1165 6.06 607 6.2 603
NI .
1224 oss 53 o s 1215 6.55 6.57 651 6.53
1249 ) 528 57 4l 1240 6.80 681 676 677
1274 500 o Py 1 12.65 7.04 7.06 7.00 7.02
00 e S e e 1290 729 731 725 727
1324 460 455 473 467 13.15 7.54 755 7,50 751
13.49 435 430 448 443 13.40 7.78 7.80 7.74 7.76
13.74 410 405 423 418 13.65 8.03 8.05 7.99 8.01
13.99 -3.86 -3.81 -3.99 -3.93 13.90 8.28 8.29 8.24 825
14.24 -3.61 -3.56 -3.74 -3.69 14.15 8.52 8.54 8.48 8.50

HORIZONTE CAMBIARIO INVERSIONES empresas de tecnologia como Micro-

El Tipo de Cambio cierra en 19.69
pesos por dolar al mayoreo, desde los
19.40 en que cerrd la semana pasada. Se
acercan las elecciones en EU y eso ge-
nera nerviosismo. A pesar del huracan
“Helene” y la caida en produccion de
crudo en el Golfo de México, el petro-
leo WTI cierra en 68.18 dolares por ba-
rril. Sobra petroleo en el mercado.

El euro concluye en 1.1162 y el oro
en 2,668 dolares la onza. Israel retine tro-
pas en la frontera con Libano y amenaza
con una invasion terrestre. E1 Bono de 10
afios de EU cierra en 3.75 por ciento.

CREDITO
Banxico y la FED bajaran su tasa 2
veces mas en -0.25% en cada oportunidad.

Estamos invertidos en dolares desde
19.40, cierra en 19.69. Venderiamos si
baja de 19.40, pero conforme se acer-
quen las elecciones en EU, volvera a
subir.

Si tiene dolares, la posicion se
puede invertir en papeles del tesoro de
EU a tasa de 5.00% en plazos cortos,
o bien en papeles AAA de grandes
bancos estadounidenses u otras em-
presas. Por el momento, hay que ven-
der la posicion de papeles mexicanos
emitidos en dodlares, aunque sean del
gobierno mexicano, ya que México
puede perder su Grado de Inversion.
Hay que sacrificar rendimiento por
seguridad. Si gusta algo de riesgo,
puede diversificar su posicion entre

soft, Apple, Amazon y Meta o en
ETFs de S&P500 y Nasdagq.

Si solo puede comprar posiciones
en pesos, habria que considerar las
de corto plazo. Hay mucha incerti-
dumbre sobre los cambios que ya ini-
ciaron.

Estamos invertido en BMV desde
52,100 puntos. Cierra en 52,778.75. Si
baja de 52,400, vendemos; compra-
mos si rebota y supera 52,200.

El euro opera en 1.1162 dolares. El
oro supera los 2,600 dolares, cierra en
2,668 dolares la onza. Vamos a com-
prar con salida si baja de 2,620 dola-
res. El Bono de 10 afios de EU opera
en 3.75 por ciento..
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BMV: mercados celebran en EU
La inflacion de EU bajo a 2.2%

interanual en agosto frente a 2.5% de -
julio, segun el indice PCE publicado e n e n ‘ : ' a s
por el Departamento de Comercio, lo

que permite a la FED seguir bajando
su tasa de referencia en las proximas . . .
reuniones, como lo tenia planeado. En I t
México, en cambio, la inflacion se para e ln Vers’onls a
niega a bajar de 4.00 por ciento.

Sin embargo, la inflacion subya-
cente, que excluye los precios mas vo-
latiles como alimentacion y energia,

Rendimientos Acumulados

Rend. Acum.

., o oL,
subié a 2.7% en la medicion a 12 27-sep-24  Semana  VarSem 30-dic-22  29-dic-23 2023 2024
meses, frente al 2.6% de julio. Cetes a 28 dias 10.35% 1040%  (0.05%) 10.10% 1126% 11.10% 8.20%
. . . ] . d . A41%  (8.03%)
lainfla- [PYC 52,778.17  52,190.48 1.13%  48,463.86 5738625 1841%

. Una buena noticia es que Dow Jones 42313.00 42,063.36  0.59%  33,14725 37,689.54 13.70% 1227%
cion mensual PCE en agosto fue de  |s&p 500 5,738.17 5,702.55 0.62% 3,839.50 4,769.83 2423%  2030%
01%, al mismo nivel que en el dato Dax 30 19,473.63 18,720.01 4.03% 13,923.59 16,751.64 2031% 16.25%

. Cac 40 7,91.79  7,50026  3.89% 647376  7,543.18 16.52%  3.30%
subyacente, por lo que de seguir esta | " \cqooror. 266185  2,60585  2.15% 181375  2,06220 13.70%  29.08%
L ., P

tendencia, inflacion general y subya-  [Plata (usd por oz) 31.92 31.32 1.92% 23.95 2378  (0.69%) 34.23%
cente claramente se ubican por debajo ~ |Inflacién 4.66% 4.99% 7.82% 4.46%  466%  281%
. Délar 19.92 19.62 151% 19.49 1697 (1293%) 17.37%

de 2.0 por ciento. Portafolios de Tendencias
En cambio, el ingreso personal dis-  |Conservador 9.19% | 3.22%

8.10% 5.78%

ponible de los estadounidenses subi¢ — LASLesive
0.2% hasta 34,200 mdd, mientras que el
gasto personal de consumo aumentdé [
0.2% a 47,200 mdd. De manera evi-
dente, hay razones para celebrar porque )
la FED tiene el camino libre para redu-  |™” e
cir su tasa en los proximos 18 meses y, N
ademas, se dio a conocer que en la ter- |, 1, ™
cera estimacion del PIB de EU, la eco- /
nomia subi6 3.0%, por lo que sigue muy \ )
lejos de una recesion en este momento. [ 1 \ o0
En cambio, en México, debido a la
probable alza del salario minimo enun |,
rango de 10 a 12% para 2025, es muy
dificil que la inflacion baje y Banxico
pueda devolver su tasa a niveles de 5.0
a 6.0% anual en los proximos afos.

Los inversionistas requieren certeza, Las mejores y las peores del IPYC en lo que va del 2024
pero el gobierno saliente y entrante pa-

La BMV no puede salir de su canal lateral

46800
1

43200 43200

2022 M AMJ J A S ONDP202 M AMJ |J A S |OINDI2024 MA MJ J |AS O

. Emisora Serie Var % Emisora Serie Var %

rece no entender las necesidades, y los
capitales se van a otros mercados con AGUILAS CPO 221.91 NEMAK A (52.17)
mejores perspectivas y ambiente de ne- ShoLLe B 5200 CESINE Bl JEE)
0cios VISTA A 75.80 ORBIA * (46.92)
Ig’ t. CTAXTEL A 66.67 TRAXION A (41.71)
erspectivas: ) _ LAB B 58.19 GCARSO A1 (35.39)
E1IPC cayo nuevamente en la jor- MFRISCO A-1 51.29 SITESA A-1 (33.88)
nada del viernes de la semana pasada. AXTEL CPO 48.59 R A (27.91)

p

Hay incertidumbre, nerviosismo, mien- CHDRAUI B 45.97 GCC * (26.05)
tras que en EU los mercados celebran. BBVA ) 42.53 HCITY ) (24.96)
] FSHOP 13 28.71 FUNO 11 (24.14)

Mayor infrmacién y suscripciones:
5539953942



EL MERCADO Y SU ENTORNO

China intenta impulsar su economia.-
Todo indica que la segunda mayor eco-
nomia del mundo no crecera 5.0%, que
es la meta multianual de incremento es-
perado del PIB, sino que lo hara por de-
bajo de esa cifra. Aun asi, creceria entre
4.0y 4.5% el proximo afio.

Ante esta situacion, el Banco Cen-
tral de China esta reduciendo la tasa de
interés para diversos préstamos, y le
pedira un menor encaje legal a los
bancos para que puedan dar mas crédi-
tos para quienes quieran comprar una
segunda casa y asi podran dar un en-
ganche menor. Ademads, inyectara
100,000 mdd a sus mercados, pero,
aunque la cantidad es enorme, repre-

senta muy poco en la economia de este
pais, cuyo valor es de 16 billones de
dolares.

La caida en la demanda china se
explica debido al envejecimiento po-
blacional. Cada afio nacen 10 millones
de personas en China; no obstante, fa-
llecen 12 millones, esto significa que
la poblaciéon cae en 2 millones, que
equivale a perder una ciudad cada afio
con todas sus viviendas, hospitales,
empresas, etc. Cuando mueren las per-
sonas, sus herederos tratan de vender
las propiedades, y, como ha sucedido
en Japon en los tltimos 20 afos, solo
se venden las bien comunicadas, en
grandes ciudades, donde los jovenes

quieren vivir, quienes dejan las propie-
dades que antes rentaban.

Muchos chinos compraron una se-
gunda propiedad con la esperanza de
poder vivir de sus rentas, pero en este
momento, las personas que rentan son
cada vez menos porque compran casas
en remate a los herederos, y muchos
de ellos se arrepienten de su inversion
y terminan vendiendo. Por eso debe-
mos dudar de que las medidas de
China para impulsar su economia de-
tengan la desaceleracion, como pre-
tende el gobierno. Es una historia que
ya vimos en Japon y no dio el resul-
tado esperado. g

INDICADORES DE MERCADOS ACCIONARIOS
Hace una Rendimiento acumulado en % en el periodo
27-sep-24 semana 29-dic-23 30-dic-22 31-dic-21 Semanal 2024 2022-2024 2021-2024
IPyC 52,778.17 52,190.48 57,386.25 48,463.86 53,272.44 1.13% (8.03%) 8.90% (0.93%)
IPyC en dolares 2,683.22 2,694.05 3,396.94 2,488.96 2,602.82 (0.40%) (21.01%) 7.80% 3.09%
Dow Jones Industrial 42,313.00 42,063.36 37,689.54 33,147.25 36,338.30 0.59% 1227% 27.65% 16.44%
Nasdaq Composite 18,119.59 17,948.32 15,011.35 10,466.48 15,645.00 0.95% 20.71% 73.12% 15.82%
Bovespa 132,730.36 131,065.44 134,185.23 109,734.60 104,822.40 1.27% (1.08%) 20.96% 26.62%
Merval 1,727,776.50 1,822,928.25 929,704.19 202,085.13 83,500.11 (5.22%) 85.84% 754.97% 1969.19%
Financial Times 8,320.76 8,229.99 7,733.24 7,451.74 7,384.54 1.10% 7.60% 11.66% 12.68%
Nikkei 39,829.56 37,723.91 33,464.17 26,094.50 28,791.71 5.58% 19.02% 52.64% 38.34%
Tipo de Cambio Fix 19.67 1937 16.89 19.47 2047 1.53% 16.43% 1.02% (3.90%)
Euro 1.1158 1.1158 1.1038 1.0701 1.1375 0.00% 1.10% 4.27% (1.90%)
Yen 142.64 143.92 141.03 131.11 115.11 (0.89%) 1.14% 8.79% 23.91%

LAS BOLSAS EN LOS ULTIMOS 12 MESES
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LLAS EMPRESAS Y SUS ACCIONES

Grupos financieros: utilidades desaceleran

GFNORTE es el banco de capital mexicano mas grande
del pais. Para el segundo trimestre del afio (2T24),
GFNORTE report6 un aumento de 7.1% de sus utilidades
para alcanzar 14,018 mdp, siendo el mas reducido de los 1l-
timos 11 trimestres. A su interior, destaca que tuvo cifras de
doble digito, pero fue la aseguradora la que no pudo alcanzar
los objetivos. A futuro, sus directivos sefialan que seguira el
crecimiento, pero el entorno se antoja complicado por la des-
aceleracion econdmica generalizada. La emisora cierra en
140.61 pesos, manda sefiales de compra especulativa, bus-
cando los 150 pesos en el corto plazo y 176 en los proximos
12 meses. Si baja de 136 pesos, hay que vender, y comprar
si baja a 132 pesos, donde tiene un piso relativamente solido.

GFINBUR aument6 60% sus ganancias en el 2T24, con
base principalmente en su negocio bancario, que, a su vez, se
apoy6 en el mayor crédito. Las utilidades sumaron 9,365 mdp
—el tercero mayor de su historia—, el segundo mas acelerado
de los ultimos 10 trimestres, o en dos afos y medio. El resul-
tado "se explica principalmente por mayor margen financiero
como consecuencia de mayores tasas de interés y aumento del
portafolio de crédito promedio, asi como también un so6lido
costo de riesgo", escribio Inbursa en su comunicado. Compra
especulativa. Cierra en 45.90 pesos y podria buscar, primero,
los 48 pesos, y si cruza ese techo deberia tratar de regresar a
56 pesos por accion en los proximo 12 meses. Si baja de44
pesos, hay que vender, ya que buscaria el piso de 40 pesos,
donde mandaria sefiales de compra nuevamente.

BanBajio, actualiz6 su guia de resultados de 2024 de
forma mixta, con mejores ganancias y margen de intereses,
aunque también ve mayores impuestos a pagar y costo de
riesgo. Pese a la mejora, alin vaticinan una baja respecto lo
generado en 2023 de entre 1.7 y 4.4%, lo que convertiria a
2024 en el primer afio negativo de los ultimos cuatro. Por su
parte, para el margen de interés neto, un rubro que divide el
margen financiero anualizado de la empresa entre sus acti-
vos productivos, el pronoéstico de la institucion pasoé de entre
6.5y 6.7%, a entre 6.7 y 6.8%. En tanto, su pronostico de
morosidad pas6é de menos de 1.5% a debajo de 1.6%, un in-
dicador sobre el que descartd preocupaciones; ademas, re-
saltoé que continuara mejor que el de todo el sector bancario

en su conjunto. En cuanto al crecimiento del crédito, el pres-
tamista reiterd una guia de entre 9 y 12% para 2024. La emi-
sora cerr en 46.17 pesos, en un canal de baja muy pronun-
ciado, pero si supera los 48 pesos, habra cambiado de forma
importante la tendencia y podria irse a 60 pesos en los pro-
ximos 12 meses. Compra muy especulativa si supera 50
pesos, con salida si baja de 48 pesos.

REGIO.- Para este afio, Banregio busca abrir 20 unida-
des de atencion mas para terminar con 210 sucursales ope-
rando, como parte de su plan para reforzar su presencia en el
mercado mexicano, donde ya tiene sucursales en 22 estados,
siendo su foco las principales ciudades del pais, como su
sede Monterrey, asi como Guadalajara y Ciudad de México,
las tres mas grandes e industrializadas del mercado nacional.
Banregio, que suma 30 afios en el mercado, enfoca 80% de
su portafolio a créditos empresariales, ademas de que cuenta
con mas de 100,000 Pymes como clientes. En una década, la
compania paso de 239,700 clientes activos a 589,500, lo que
significa un crecimiento del 146%. La emisora cierra en
116.98 pesos, en un canal de baja muy pronunciado. Estamos
fuera, ya que puede buscar los 100 pesos.

GENTERA, enfocada en pequefias empresas y empren-
dimientos, informo que sus utilidades alcanzaron 1,292 mdp
en el 2T24, 12.9% mas que hace un afio, un desempefio que
representa desaceleracion respecto de los trimestres previos.
De esta manera, el beneficio fue el menor en tres trimestres,
siendo la primera ocasion en cuatro trimestres que Gentera,
que opera en México y Pert, decepciona lo esperado. Logro
incrementar 17% su base de clientes de crédito —que separa
de ahorro y seguros— y mantuvo la morosidad estable en
3.23%, un indicador que no les preocupa, pese a estar por
encima del registrado por el sistema bancario —por mas de
un punto porcentual—, ya que es lo esperado al atender un
segmento poblacional de mayor riesgo. La emisora cierra
rompiendo su canal de baja en 22.02 pesos. Es compra es-
peculativa, con salida si baja de 19.50, porque si bajara a 20
pesos, ahi podria rebotar con fuerza nuevamente.
Perspectivas:

El mercado bancario nacional se ha consolidado con
muchas opciones para los clientes. m
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RENDIMIENTOS EFECTIVOS DE LA BMV POR SECTORES
PRECIOS AL

INDICE 27SEP'24 20DIC'23 30DIC"22 REND 2023 REND 2024

IPYC 53,653.95 57,386.25 48,463.86 18.4% (6.5%)

INMEX 3,349.75 3,521.60 2,980.07 18.2% (4.9%)

MATERIALES 1,039.61 1,039.17 846.49 22.8% 0.0%

INDUSTRIAL 277.01 333.98 258.77 29.1% (17.1%)

SERVICIOS Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 763.77 904.82 828.07 9.3% (15.6%)

PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 1,072.10 1,180.51 1,056.98 11.7% (9.2%)

SALUD 1,122.51 661.63 516.46 28.1% 69.7%

SERVICIOS FINANCIEROS 120.74 136.29 110.81 23.0% (11.4%)

SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 754.60 733.25 841.50 (12.9%) 2.9%
Fuente: Elaboracién propia con datos de la BMV

(BMV) RENDIMIENTOS Y MULTIPLOS ACCIONES
MUESTRA IPC
EMISORA SERIE PRECIO VARIACION PORCENTUAL TRIM MULTIPLO PIVL No. Valor
27-sep-24 DIA SEM MES ACUM 24 MES P/U Acciones Capital

AC * 185.78 -1.95 -1.82 6.01 0.20 I1-24 18.23 3.07 1,698,192 315,490,121
ALFA A 15.58 -0.57 11.05 37.15 14.22  11-24 -6.83 3.47 4,818,823 75,077,263
ALSEA * 54.33 2.57 3.45 -1.61 -156.32  11-24 16.43 6.84 813,249 44,183,839
AMX B 16.15 0.94 3.93 -1.94 2.60 11-24 16.73 2.92 61,464,500 992,651,675
ASUR B 559.44 -0.84 -0.20 7.11 12.46 11-24 15.58 3.52 300,000 167,832,000
BBAJIO (0] 46.17 -1.49 -0.17 -4.73 -18.71 11-24 4.99 1.38 1,189,932 54,939,146
BIMBO A 68.21 -1.47 1.75 0.59 -20.64 11-24 21.55 2.76 4,337,738 295,877,128
BOLSA A 31.99 -1.17 0.82 6.00 -8.96 11-24 11.95 2.36 562,767 18,002,905
CEMEX CPO 12.26 -2.70 -1.76 3.81 -7.26 11-24 53.17 0.95 15,273,890 187,257,892
CHDRAUI B 149.74 -2.90 -0.15 3.03 4597 11-24 17.93 3.03 962,851 144,177,236
CUERVO * 31.79 -0.34 1.40 -3.20 -4.45 11-24 25.39 1.98 3,591,176 114,163,495
FEMSA uBD 195.56 -1.17 1.45 -5.19 -11.51 11-24 33.61 2.49 3,476,025 679,771,439
GAP B 350.05 -1.19 -1.84 13.33 18.09 11-24 20.50 8.07 505,277 176,872,376
GCARSO A1 122.50 -1.95 3.66 5.36 -35.39 [I-24 21.82 2.13 2,255,422 276,289,173
GCC * 147.95 -3.78 -0.11 -2.59 -26.05 11-24 9.68 1.70 337,400 49,918,330
GENTERA * 22.02 -0.05 0.59 1.43 -6.62 11-24 7.02 1.31 1,582,744 34,852,020
GFINBUR (0] 45.90 -1.06 1.75 0.53 -1.73  11-24 8.51 1.18 6,085,902 279,342,883
GFNORTE (0] 140.61 -2.76 2.94 6.37 -17.66  11-24 7.54 1.72 2,883,457 405,442,832
GMEXICO B 111.12 -1.44 8.15 9.17 17.99 11-24 16.35 2.68 7,785,000 865,069,200
GRUMA B 362.07 -1.14 -0.16 -2.62 16.37  11-24 17.16 4.26 363,520 131,619,604
KIMBER A 31.74 0.16 -0.84 -1.89 -16.85  11-24 13.05 30.58 3,060,527 97,141,125
KOF UBL 177.76 -1.29 1.25 4.14 10.43 11-24 18.11 3.13 6,499,450 1,155,342,170
LAB B 22.40 0.04 7.64 18.39 58.19 11-24 20.79 2.34 1,020,000 22,848,000
LACOMER UBC 39.50 -1.25 -3.49 13.80 -9.61 11-24 19.11 1.44 1,357,500 53,621,250
LIVEPOL C-1 114.97 -2.43 1.17 -1.76 -0.52  11-24 7.64 1.06 1,342,196 154,312,286
MEGA CPO 40.84 -2.34 3.60 -5.09 7.70 11-24 6.76 0.54 2,188,370 89,373,036
OMA B 168.03 -0.78 -3.91 15.33 -6.53 11-24 13.08 6.10 390,112 65,550,445
ORBIA * 19.97 -0.05 5.77 -6.99 -46.92  11-24 17.24 0.88 1,968,000 39,300,960
PE&OLES * 271.77 -7.04 -1.98 9.97 9.48 I11-24 62.43 1.56 397,476 108,021,984
PINFRA * 184.67 0.50 1.49 5.89 0.52 I11-24 14.67 1.55 429,540 79,323,074
Q * 157.42 -0.96 0.42 1.33 -8.25 11-24 13.39 3.00 400,000 62,968,000
R A 116.98 -1.92 -1.92 -7.06 -27.91 11-24 6.10 1.29 327,931 38,361,407
TLEVISA CPO 9.68 2.98 16.07 22.07 -14.64  11-24 -3.67 0.22 2,318,660 22,444,632
VESTA * 52.8 -2.31 -1.51 -0.28 -21.70  11-24 9.91 1.11 882,487 46,595,325
WALMEX * 58.13 -2.58 -4.60 -6.86 -18.78  11-24 19.04 4.77 17,446,322 1,014,154,708

Fuente: INFOSEL con informacién de la BMV.
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Tendencias

Informe Especial

Temas clave para empresas e inversionistas

América Latina y las elecciones en EU

Mientras que para Sudamérica sera un desafio alejar el
comercio de China, EU sigue siendo el principal socio co-
mercial de México, Centroamérica y la mayoria de los pai-
ses del Caribe. México es ahora la mayor fuente de impor-
taciones de EU, con un 15.4% en 2023, en comparacion
con el 13.9% de China, frente al 21.6% en 2017, sefiala
Moody’s en su estudio sobre el impacto de las elecciones
estadounidenses y sus relaciones con América Latina.

Moody’s considera que es probable que un nuevo go-
bierno de Trump busque adoptar un enfoque bilateral del co-
mercio global, en lugar de uno colaborativo. Las politicas
comerciales generales que reemplazan el enfoque selectivo
y escalonado de la administracién de Biden respecto a las
restricciones comerciales, aumentarian el riesgo de represa-
lias, con posibles efectos negativos en el crecimiento global
y la inflacidon. Las amenazas arancelarias podrian conver-
tirse en herramientas de negociacion, como lo hicieron en
2019.

En cambio, la agenda comercial de Harris seria, en gran
medida, una extension de la del presidente Biden, la cual
fortaleceria las relaciones con aliados y socios. Ademas,
buscaria desarrollar una respuesta coordinada a las politicas
de China que perjudican a las industrias estadounidenses,
al tiempo que mantendria restricciones especificas sobre
China y colaboraria con instituciones multilaterales, como
el Banco Interamericano de Desarrollo o el Banco Centro-
americano de Integracion Economica.

El creciente comercio de China en América Latina y la
inversion en infraestructura de energia renovable y tecno-
logia de punta podrian aumentar las tensiones con EU, in-
dependientemente de quién asuma la presidencia. El go-
bierno estadounidense intentaria que América Latina no
profundice atin més sus lazos con China y buscaria promo-
ver el comercio y la inversion con EU. Sin embargo, los pa-
ises latinoamericanos, en general, no quieren elegir entre
uno u otro, sino mantener relaciones comerciales con
ambos paises, mas aun si EU no ofrece alternativas de in-

version y financiamiento que contrarresten las ofertas de
China.

En este contexto, un gobierno de Harris probablemente
realice un esfuerzo mas deliberado que un gobierno de
Trump para ofrecerle a América Latina acceso al mercado
estadounidense y aumentar las oportunidades de financia-
miento e inversion en infraestructura. EU atin no ha apro-
bado planes detallados para fomentar la inversion manufac-
turera estadounidense en América, ni los gobiernos de
México o Centroamérica han puesto en marcha iniciativas
para promocionar sus economias de cara a la inversion es-
tadounidense. Sin embargo, el proximo Congreso estadou-
nidense podria presentar propuestas para fortalecer el co-
mercio con América Latina y alentar a la region a redirigir
las cadenas de suministro desde China, como el proyecto de
ley bipartidista que se envi6 al Congreso en marzo de 2024,
conocido como Ley de las Américas.

EU sigue siendo el principal inversionista extranjero de
América Latina, pero la presencia comercial de China ha
crecido a paso firme. La inversion extranjera directa (IED)
de EU en América Latina alcanz6 los 1.6 billones de dolares
en 2023, en comparacion con unos 10,000 mdd de China.
Sin embargo, el comercio entre América Latina y China ha
crecido a 469,000 mdd en 2023 frente a los 30,000 mdd de
2003. China es ahora el principal socio comercial de Suda-
mérica y una fuente importante de préstamos, particular-
mente en energia e infraestructura. Sudamérica exporta prin-
cipalmente soja, cobre, petroleo y otras materias primas a
China que necesita para su desarrollo industrial, e importa
cada vez mas maquinaria, equipos de transporte y otros pro-
ductos manufacturados chinos.

México se esta volviendo esencial para la politica indus-
trial de EU para fomentar el friendshoring y reducir el
riesgo de interrupciones en la cadena de suministro. Forta-
lecer la integracidon econdmica entre los paises seria una
oportunidad especial para los sectores automotriz, inmobi-
liario y de tecnologia de las comunicaciones de México,



que ya estan bien integrados en la cadena de suministro de
América del Norte. Sin embargo, México enfrentaria im-
portantes deficiencias estructurales, como las limitaciones
en infraestructura, la escasez de agua, la violencia y delin-
cuencia, los obstaculos de politicas y el reciente debilita-
miento de los controles y equilibrios judiciales.

China, no obstante, recurre cada vez mas al comercio y
la inversion en México para llegar al mercado estadouni-
dense, que ya es visible en los flujos comerciales. Si bien el
comercio bilateral de México con EU se ha expandido rapi-
damente en los ultimos afios, nuestro pais ha reducido su de-
pendencia de las importaciones estadounidenses al aumentar
las de China al 19% desde casi cero hace dos décadas.

Para Moody’s, el proximo gobierno estadounidense de-
bera abordar el aumento del comercio y la inversion de
China en México, y la supuesta evasion china de aranceles
mediante exportaciones a través de México. Si bien la [ED
china en México se mantuvo baja —alrededor de 320 mdd
en 2023—, su inversion en manufactura, incluyendo electro-
nica, automoviles y electrodomésticos, refleja las principa-
les redes de cadenas de suministro de manufactura de Amé-
rica del Norte, desarrolladas, primero, en el marco del
Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN)
en la década de 1990, y del actual Tratado entre México,
EU y Canada (T-MEC).

Energia limpia como opcion

Incluso, con poca informacion publica sobre sus propias
propuestas de politica climatica y energética, Harris ha apo-
yado, y probablemente continuara las politicas ambientales
del gobierno de Biden, articuladas en la Ley de Reduccion
de la Inflacion (IRA, por sus siglas en inglés). Por el con-
trario, Trump ha prometido recortar las medidas ambienta-
les de Biden. El Partido Republicano ha manifestado la eli-
minacion de los créditos fiscales para la energia verde y el
apoyo a la industria de los combustibles fosiles, lo que
complicaria la transicion hacia una neutralidad climatica,
especialmente si otros paises siguen el ejemplo de EU.

No obstante, la transicién a una economia baja en car-
bono seguira avanzando con las iniciativas del sector pri-
vado, los mandatos estatales y las preferencias de los con-
sumidores, incluso si las diferencias partidistas frenan el
ritmo de la inversion verde. Un alejamiento de las politicas
de energia verde y la ausencia continua de una agenda in-
tegral en toda América para fomentar la transicion energé-
tica representaria una oportunidad perdida para EU para
profundizar sus lazos comerciales con América Latina y
contrarrestar la influencia de China en la region. Las opor-
tunidades de friendshoring en América Latina y la capaci-
dad de las empresas estadounidenses de aprovechar los re-
cursos de la region también serian mas limitadas.

La inversion china en América Latina ha pasado de
grandes proyectos de infraestructura a inversiones mas pe-

quenas y centradas en tecnologia verde, vehiculos eléctri-
cos, paneles solares, baterias y otros sectores de energia re-
novable y tecnologia de punta. Chile y Pera son ricos en
ciertos minerales criticos para las tecnologias verdes, mien-
tras que Brasil, México, Chile, Argentina y Uruguay tienen
algunos de los mejores recursos de energia solar y eodlica
del mundo. La region en general ya genera alrededor del
60% de su electricidad, a partir de fuentes renovables.

Sudamérica ya se ha convertido en un destino impor-
tante para la inversion verde de China y en un importante
socio comercial para los paneles solares, baterias y turbinas
edlicas de China. Las ventas de vehiculos eléctricos se han
expandido exponencialmente en algunas de las principales
economias latinoamericanas. Los fabricantes de automovi-
les chinos dominan hoy el mercado de vehiculos eléctricos
en Costa Rica y Brasil.

América Latina les ofrece a EU y a otros socios enor-
mes oportunidades de inversion en transmision de energia,
e invertir en adaptacion y mitigacion del impacto fisico del
cambio climatico, puede beneficiar a todo el Continente
Americano. Las sequias que interrumpen el suministro de
energia hidroeléctrica en Brasil, Chile y Panama, por ejem-
plo, contribuyen a las alteraciones en la cadena de suminis-
tro global.

Si un gobierno estadounidense buscara fomentar la in-
version y el financiamiento del sector privado en la transi-
cion energética y adaptacion climatica, tendria que ampliar
los recursos publicos y privados. Para ello, deberia trabajar
con sus aliados en América y Europa para mejorar el papel
de las instituciones financieras internacionales en América
Latina. El financiamiento tendria, entonces, que comple-
mentarse con la cooperacion entre esas instituciones y los
paises para garantizar que los proyectos tengan una prepa-
racion adecuada, marcos regulatorios bien desarrollados y
entornos operativos favorables.

Conclusiones

Para frenar a China en América Latina, EU puede apo-
yar a sus empresas de energia verde, inteligencia artificial,
robots humanoides, entre muchas otras, para que inviertan
en la region.

Los paises latinoamericanos estan en todo su derecho de
buscar inversiones provenientes de todo el mundo, y, aun-
que tradicionalmente, los estadounidenses habian sido la
primera eleccion, hoy el mundo ha cambiado.

Perspectivas:

EU no debe usar el garrote tradicional, sino la diplo-
macia, la inteligencia y los recursos que le sobran para
mantenerse como la primera opcion comercial y de inver-
sion en la region. De lo contrario, China encontrard en
Ameérica Latina tierra fértil para crecer, en momentos
donde le urge colocar sus excedentes de produccion.
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Noticias empresariales

NOTICIAS NACIONALES

BMYV.- El mercado de valores de México concluyo la jornada
del 24 de septiembre acelerando el tono positivo con el que
comenzd los intercambios, en lo que podria ser el inicio de
una recuperacion tras una semana que no logré ser comple-
tamente positiva. Al final de la sesion el S&P/BMV IPC de
la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) gan6 2.35% para ce-
rrar en 53 mil 653.95 puntos, en tanto que el FTSE Biva, o el
indice mas representativo de la Bolsa Institucional de Valores
(Biva), subi6 2.49% para ubicarse en mil 92.36 enteros. Los
indicadores registraron su segunda alza mas acelerada en lo
que va de 2024, solo detras del 4 de junio, dia de rebote tras
las bajas de mas de 6% que present? el dia previo con motivo
de la eleccion presidencial local. Ademas, el IPC alcanzoé su
puntaje mas alto en poco mas de un mes, mientras que el
FTSE Biva quedé muy cerca de acompaiarlo.

BMV.- Las bolsas de valores de México conservaron al
cierre de la jornada del 26 de septiembre el &nimo positivo
con el que comenzaron la jornada del jueves, en medio de
importantes actualizaciones monetarias locales y economi-
cas estadounidenses. Al final de la sesion el S&P/BMV
IPC de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) gan6 0.75%
para cerrar en 53 mil 590.52 puntos, en tanto que el FTSE
Biva, o el indice mas representativo de la Bolsa Institucio-

nal de Valores (Biva), subid 0.75% para ubicarse en mil
92.07 enteros.

Microsoft.- Planea invertir mil 300 millones de ddlares en
el desarrollo de infraestructura de tecnologia de inteligencia
artificial en México durante los proximos tres afios. Satya
Nadella, el presidente y director general de la compaiia,
hizo el anuncio durante una visita al pais como parte del
Microsoft AI Tour 2024 en Ciudad de México, en donde re-
frend6 su compromiso con las inversiones en el pais. "Es-
tamos entrando en una nueva era de IA con la promesa de
crear crecimiento econdmico inclusivo y oportunidades en
todos los roles, industrias y paises, incluido México", co-
munico Nadella. "Nuestras inversiones en infraestructura y
capacitacion de 1A en México ayudaran a garantizar que las
personas y las organizaciones de todo el pais se den cuenta
de los beneficios de este cambio tecnologico". La empresa
tiene pensado usar esos recursos para mejorar la infraes-
tructura de IA y para crear un programa de desarrollo de ha-
bilidades, el cual tiene estimado apoyar hasta cinco millo-
nes de personas. A su vez, los recursos estaran destinados a
mejorar la conectividad y fomentar la adopcion de 1A por
parte de las pequenas y medianas empresas para acelerar su
transformacion digital y sus operaciones comerciales dentro
de México. "Ahora, nos complace anunciar que estamos
duplicando nuestra apuesta por traer mas capacidad a Mé-

INDICADORES ECONOMICOS COMPARATIVOS
PIB Total PIB Total
Pais Poblacion/1 Absolutoen | P.P.C.,en PISEicap | inflacienss | Tasa local3 desT:r::Ieo Cree 2024 | Cree 2025
USD/2 USD/3

EU 339,665,118 24.8338 24.8338 $ 73,112.48 2.59% 5.50% 4.20% 2.6% 1.9%

Inglaterra 68,138,484 3.2392 3.6413 $ 53,440.15 2.28% 5.00% 4.10% 0.7% 1.5%

Alemania 84,220,184 4.8776 5.3249 $ 63,226.40 1.87% 3.65% 6.00% 0.2% 1.3%

Espafia 47,222,613 1.7151 2.2760 $ 48,197.33 1.50% 3.65% 11.27% 2.4% 2.1%

Francia 68,521,974 3.2995 3.6258 $ 52,914.35 1.20% 3.65% 7.30% 0.9% 1.3%

Canada 38,516,736 2.0868 2.2150 $ 57,508.69 1.95% 4.25% 6.60% 1.3% 2.4%

Rusia 141,698,923 1.8128 4.7615 $ 33,602.75 9.09% 19.00% 2.40% 3.2% 1.5%

Japon 123,719,238 5.8487 6.0084 $ 48,564.73 3.02% 0.25% 2.70% 0.7% 1.0%

China 1,413,142,846 21.2176 33.3607 $ 23,607.42 0.60% 3.35% 5.30% 5.0% 4.5%

India 1,399,179,585 3.6575 12.7281 $ 9,096.81 3.65% 6.50% 8.50% 7.0% 6.5%

México 129,875,529 1.2509 2.8896 $ 22,248.62 4.66% 10.50% 2.90% 2.2% 1.6%

Chile 18,549,457 0.3473 0.5617 $ 30,280.35 4.74% 5.50% 8.70%

Brasil 218,689,757 1.7869 3.6519 $ 16,698.88 4.24% 10.75% 6.60% 2.1% 2.4%

Argentina 46,621,847 0.4740 1.1209 $ 24,042.57 236.72% 40.00% 7.60% (3.5%) 5.0%

Turquia 83,593,483 0.8862 3.0091 $ 35,997.20 51.97% 50.00% 8.80% 3.6% 2.7%

Polonia 37,991,766 0.8044 1.6124 $ 42,442.04 4.03% 5.75% 5.00% 3.1% 3.5%
Nota: Elaborado con datos del Fondo Monetario Internacional. 1/Poblacién estimada a 2023. 2/En millones de millones de délares a 2024. 3/PIB ajustado por
Poder de Paridad de Compra. 4/PIB per Capita considerando PIB-PPC. 5/Inflacién en moneda local de cada pais en los ultimos 12 meses de 2024.
6/Estimaciones a julio de 2024.




INDICADORES FINANCIEROS COMPARATIVOS
. BOLSA BOLSA BOLSA Divisas por
Pais INDICE/1 30DIC'22 29DIC'23 27SEP'24 REND 2023 | REND 2024 USs$
Estados Unidos DOW JONES 33,147.25 37,689.54 42,313.00 13.70% 12.27% 1.00
Inglaterra FTSE 100 7,451.74 7,733.24 8,320.76 3.78% 7.60% 0.75
Alemania DAX 30 13,923.59 16,751.64 19,473.63 20.31% 16.25% 0.89
Espafia IBEX 35 8,229.10 10,102.10 11,967.90 22.76% 18.47% 0.89
Francia CAC 40 6,473.76 7,543.18 7,791.79 16.52% 3.30% 0.89
Canada TSE 300 19,384.92 20,958.44 23,956.82 8.12% 14.31% 1.36
Rusia RTSI (US$) 970.60 1,083.48 971.11 11.63% (10.37%) 92.24
Japon NIKKEI 225 26,094.50 33,464.17 39,829.56 28.24% 19.02% 143.82
China SSE COMPOSITE 3,089.26 2,974.93 3,087.53 (3.70%) 3.78% 7.05
India S&P CNX NIFTY 18,105.30 21,731.40 26,178.95 20.03% 20.47% 83.48
México IPC 48,463.86 57,386.25 52,778.17 18.41% (8.03%) 19.41
Chile IGPA 27,612.62 31,437.03 32,812.30 13.85% 4.37% 930.64
Brasil BOVESPA 109,734.60 134,185.23 132,730.36 22.28% (1.08%) 5.51
Argentina MERVAL 202,085.13 929,704.19 1,727,776.50 360.06% 85.84% 961.80
Turquia ISE NATIONAL 100 5,509.16 7,470.18 9,777.46 35.60% 30.89% 34.12
Polonia WSE WIG 57,462.68 78,459.91 84,947.19 36.54% 8.27% 3.82
1/Los puntos y los rendimientos de los mercados financieros estan expresados en la moneda local.

xico invirtiendo mil 300 millones adicionales", dijo Nadella
durante su participacion en el Microsoft Al Tour 2024.

Elektra.- Solicito a la Suprema Corte de Justicia de la Nacion
analizar de manera imparcial los dos recursos de amparo con-
tra el cobro de impuestos por parte del Servicio de Adminis-
tracion Tributaria (SAT) a su empresa Grupo Elektra. El par de
recursos estan programados para ser revisados el 2 'y 9 de oc-
tubre por la Segunda Sala del méaximo tribunal de justicia del
pais, y en conjunto suman mas de 34 mil millones de pesos en
impuestos correspondientes a los ejercicios 2008 y 2013.

Liverpool y Funo.- Anunciaron la apertura de la primera
tienda para bebés de la cadena Babies R Us en México, la
cual estara ubicada al interior del centro comercial Patio
Santa Fe. Al mismo tiempo, ambas empresas también die-
ron a conocer la apertura en la misma plaza de la tercera ju-
gueteria de la cadena estadounidense Toys R Us en Ciudad
de México. "Innovar en los formatos de entretenimiento en
nuestros centros comerciales es uno de los objetivos del
segmento comercial para Fibra Uno, nos complace darle la
bienvenida a una marca con presencia global y que estamos
seguros traera muchos momentos de diversion para las fa-
milias", dijo Gonzalo Robina, director general adjunto de
Fibra Uno. La tienda Babies R Us ofrece todo lo necesario
desde antes del embarazo hasta los primeros afios de vida
de los bebés. En tanto, Toys R Us es una jugueteria que
también tiene presencia en Estados Unidos, India, Reino
Unido y Australia. Ambas marcas tendran presencia en
Patio Santa Fe, debido a que las empresas la consideran una
ubicacion estratégica, ya que recibe al menos 3.8 millones
de personas en promedio cada afio en sus mas de 100 esta-
blecimientos.

Femsa.- Tendra una nueva vertical de negocio llamada Re-
tina Media, de publicidad y mercadotecnia, que se apalan-

cara de las unidades fisicas de su cadena Oxxo y de la base
de usuarios del programa de lealtad Spin Premia. Mediante
Spin Premia y los canales de Retina Media, el conglome-
rado pretende conocer y entender mejor las preferencias de
los consumidores para que las marcas ofrezcan experien-
cias publicitarias personalizadas y atractivas para los clien-
tes de Oxxo. "Creemos que Oxxo puede aportar valor en
este ecosistema porque hemos venido construyendo un eco-
sistema Unico que nos permite conocer mejor que nadie al
consumidor", dijo Patricio Gil, director de estrategia del
consumidor y analitica de Oxxo, en conferencia de prensa.

Arca Continental y Coca Cola México.- Anunciaron una
inversion conjunta de 40 millones de pesos (poco mas de
dos millones de dolares al tipo de cambio actual) para con-
tinuar con el programa "Escuelas con Agua" en el estado de
Coahuila. Ambas compafiias anunciaron la inversion du-
rante la inauguracion del programa mediante la instalacion
de cuatro sistemas de captacion pluvial implementados por
la asociacion civil Isla Urbana, en escuelas de Piedras Ne-
gras. El objetivo del programa es alcanzar 190 "Escuelas
con Agua" en el norte y occidente de México durante 2024
y 2025.

PepsiCo México.- Invertira 500 millones de dolares en la
construccion de una planta en el municipio de Celaya, Gua-
najuato. Eduardo Knapp Hernandez, el director de Desarro-
llo Econémico de Celaya, dijo que la planta, cuya inversion
sera realizada por etapas, tendra la tarea de producir bota-
nas y comenzara a operar en aproximadamente un afio. La
primera etapa de la inversion sera de 150 millones de dola-
res, aunque todavia no se tiene una proyeccion de los em-
pleos directos que podria generar este proyecto.

Alfa.- Anuncid que recibid el consentimiento de tenedores
que representan aproximadamente el 89.85% del monto prin-



INDICADORES ECONOMICOS EN LA ADMINISTRACION Pemex.- Registro en agosto su tercera caida men-
DE ANDRES MANUEL LOPEZ OBRADOR sual consecutiva en la produccion de crudo al ex-
Concepto | 30-nov-18 | 27-sep24 | Crec. traer un millén 752 mil barriles diarios del hidro-
A b baja de 0.2% to al mill6
Bolsas carburo, una baja de 0.2% con respecto al millon
IPYC 41,732.78 52,7817 265%| 755 mil que extrajo en solitario durante julio de
IPYC en dolares 204042  2,680.43  31.4% ~ L. -
ol 20553846 4231300  657%| este afo. En términos anuales, la produccion dis-
Metales minuy6 5.4% en agosto frente a agosto de 2023,
Oro (US$ por onza en Londres) 1,217.55 2,661.85 118.6% and rodui n millon 856 mil barriles diari
Plata (US$ por onza en Londres) 14.24 31.92 12429 CUANAOproaujou 0 — 0s
Divisas y Petréleo en promedio. Por otra parte, considerando los
0, . .
E:; 2;12; 13222 (2(232; proyectos que Pemex tiene en sociedad con otras
Real 3.867 5432 405%| compaiias, la empresa produjo un millon 770 mil
Yen 113.508 142.639 25.7% b il diari d d dio d
o 956 o oay| Datriles diarios de crudo en promedio durante
. B . 0 . .
Mezcla de exportacion (US$ por barri) 53140 63800  20.1%| agosto, 0 0.11% menos que en julio, lo cual re-
Tacsats dz "‘2‘2’:? ot 1035 2smy PrESENta su también su tercera baja mensual al
eles de 1as . (] . o . (] . , . .y
Libor (1 mes) 2.35% 496% 261% hilo. En términos anuales, la produccion de
Prime 5.25% 8.00% _ 2.75%) Pemex en asociacion con otras compafiias cayo
Inflacion N 117 . .
Inflacion general (Ult. 12 meses) 4.72% 266%  (0.1%)| O%0enagosto, respecto al millon 863 mil barriles
Inflacion subyacente (Ult. 12 meses) 3.63% 3.95% 0.32%| diarios extraidos en conjunto en agosto de 2023.
Inflacién acumulada del sexenio 103.108 136.091 31.99%
ECONOMIA
Poblacion (Miles de personas de 15 y més afios) 93,846 101,810 8.5%| CFE.- Obtuvo mil 500 millones de dolares con la
Poblacién econémicamente activa (Miles de personas) 55,962 62,146 11.1% Ly L
Ocupada (Mies de percones) 54,026 60327  117% ern1s1qn de bonos sustentables en el mercado in
Desocupada (Miles de personas) 1,934 1819  (59%)| ternacional, en lo que representa el retorno de la
Empleos IMSS (N° de personas) 20,457,926 22,331,788 9.2% empresa a este tipo de emisiones desde 2022
Tasa desempleo (Nacional) 3.26% 2.93% (0.3%) p .. p . B :
Tasa desempleo (32 ciudades) 3.79% 364% (01%)| CFE dijo que obtuvo 500 millones de dolares con
PIB (Base 2018) MP 24,176,670 25191,645  4.2%| ] bono que vence en 5.3 aflos o en enero de
PIB Nominal (MP) 24,176,670 32,966,023  36.4% , o ,
PIB Nominal en US$ 1219658 1924844  s57.8% 2030, con un cupon de 5.70% y que representd
PIB Per Capita (US$) 948827 1458358  53.7%| yna reduccion de 40 puntos base frente a la oferta
PIB crecimiento anual (Base 2018) 1.97% 2.09% (01%) . . . 1. Asi . b6 i mill de dol
Exportaciones (Ult. 12 meses en MD) 449,022 607,044  352%| 10IClal. AS1MISMO, recabo mil mitiones de dola-
Importaciones (Ult. 12 meses en MD) 464,566 614,523 323%| res a 10.3 aflos, o con vencimiento en enero de
Reservas Intemacionales (MD) 173,775.3  226,464.8 30.3% , 0
Remesas familires (Ult. 12 meses en MD) 333155 644232 34| 2059, conun cupdn de 6.45% y que estuvo 45
Deuda extema bruta total (MD) 207,741 222,494 71%| puntos base por debajo de la oferta inicial.
Deuda intema bruta total (MP) 7,249,378 13,356,460  84.2%
Deuda total (MP) 11,498,297 17,737,417  54.3% . . o
Deuda total/PIB nominal 47.56% 5381%  13.1%| CFE Capital.- Anunci6 que la distribucion trimes-
Deuda Publica por Habitante en Pesos 122,523 174,220 42.2% tral de CFE Fibra E correspondiente al tercer tri-
Deuda Publica por Trabajador 205,465 285,414 38.9% p

cipal agregado de sus Notas Senior al 6.875% con venci-
miento en 2044, para realizar ciertas enmiendas a su contrato
de financiamiento, previo al 23 de septiembre (fecha tem-
prana) mediante el cual la Seccion 4.1 permita explicitamente
a la sociedad llevar a cabo la potencial escision de ALPEK.

Alfa.- Recibio el aval de sus accionistas para llevar a cabo
un incremento de siete mil 952 millones de pesos en su ca-
pital social, o el equivalente a mas de 400 millones de do-
lares. La compaiiia dijo que este aumento de su capital lo
llevara a cabo mediante la emision de 739 millones 713 mil
488 acciones a un precio de 10.75 pesos por titulo, y las ac-
ciones restantes seran asignadas a los accionistas que mues-
tren interés en sobre suscribir. Los recursos frescos que re-
cibira la compaiiia serviran para reducir su deuda actual.

mestre de 2024 sera de $0.8459 pesos por Certifi-
cado Bursatil Fiduciario de Inversion en Energia e
Infraestructura (CBFE) de la Serie A y de la Serie B. Esta dis-
tribucion para ambas series corresponde a, $0.5071 pesos
como utilidad fiscal, $0.3388 pesos son de reembolso de ca-
pital.

Hcity.- En agosto de 2024, Promotora de Hoteles Norte 19
reportd una ocupacion del 57.3% en su portafolio de 152
hoteles y 17,533 habitaciones, lo que representa un incre-
mento de 0.2% respecto a agosto de 2023. La tarifa prome-
dio aument6 un 9.5%, alcanzando $1,330 pesos, y el Rev-
PAR (ingreso por habitacion disponible) subié un 10%,
situandose en $763 pesos. Los ingresos consolidados para
el mes fueron de $347.9 millones de pesos, un incremento
del 15.8% en comparacion con agosto de 2023.
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Fibra Shop.- Anunci6 ¢l prepago de $290 millones de
pesos (mdp) al crédito sindicado simple, reduciendo su
deuda total a $1,850 mdp. Este movimiento forma parte
de su estrategia para fortalecer su balance y mejorar sus
indicadores financieros.

Fibra Prologis.- Adquirié un parque industrial de ocho
edificios ubicado en Ciudad de México, por un monto
de 190.1 millones de dolares, incluidos los costos de
cierre de la operacion. Con esta adquisicion, la compa-
fila sumara 1.5 millones de pies cuadrados de espacios
industriales a su portafolio, los cuales estan alquilados
casi en su totalidad con rentas denominadas en dolares.
Los clientes de este parque industrial estan en las areas
de logistica de terceros o 3PL, manufactura y comercio
electrdnico.

Terrafina.- Su Comité Técnico autoriz6 que Fibra Pro-
logis adquiera el 100% de sus Certificados Bursatiles
Fiduciarios Inmobiliarios o CBFIs. La oferta, que fue
anunciada por Prologis en febrero y que fue activada el
17 de mayo, contempld un factor de intercambio de
0.63 certificados de Prologis por cada uno de los emiti-
dos por Terrafina, ademas de un pago en efectivo de
41.5 pesos por certificado de Terrafina. La oferta fue
aceptada por los duefios de 606 millones 549 mil 920
CBFIs en circulacion de Terrafina, con un monto de 217
millones 176 mil 485 certificados propios intercambia-
dos y un monto en efectivo a pagar de 11 mil 782 millo-
nes 140 mil 340 pesos (alrededor de 605 millones de
dolares).

Mercado Pago.- Presentd formalmente su solicitud ante
la CNBYV para obtener una licencia bancaria y operar
como banco digital en México, tal como habia anun-
ciado en agosto. La fintech busca convertirse en el
banco digital lider, ofreciendo servicios financieros
como préstamos, seguros y soluciones de pago a millo-
nes de usuarios. Mercado Pago, subsidiaria de Mercado
Libre, ya es la segunda aplicaciéon financiera con mas
trafico mensual en México. Ha crecido con una estrate-
gia de altos rendimientos en depodsitos. Ademas, tiene
1,500 millones de dolares en cartera y mas de 4 millo-
nes de terminales punto de venta. Mercado Libre cotiza
como MELI en US y alcanz6 un valor de mercado de
107,000 millones de dolares con un rendimiento de 53%
en los ultimos doce meses.

Banregio.- Tiene entre sus planes contar con al menos
300 sucursales hacia 2028, un plan de expansion agre-
sivo al representar un aumento del 43% en comparacion



LA MUESTRA DEL IPYC EN EL 2024

PRECIO AL | PRECIO AL
29DIC'23 27SEP'24

14.16 22.40 58.2%
1

N° EMISORA SERIE CRECIMIENTO

B . 8
G B 296.43 350.05 18.1%
GRUMA B 311.14 362.07 6.4%
ASUR B 497.46 559.44 12.5%
* 9
B
B
A

PE&OLES 248.24 271.77 5%

LAB

AP

AC
MA

1
1
1 O
2
UBD

BOLSA 35.14 31.99 9.0%
2 FEMSA 221.00 195.56 11.5%

25 ALSEA *

27 GFNORTE o 170.76 140.61 17.7%

30 WALMEX *

1
3
5
7
9
1
5
7
9
1
3

64.16 54.33 15.3%

71.57 58.13 18.8%

31 VESTA * 67.43 52.80 21.7%

33 R A 162.27 116.98 27.9%

35 ORBIA * 37.62 19.97 (46.9%)

Fuente: Elaboraciéon de TEF, con datos de la Bolsa Mexicana de Valores.

con el numero de unidades con las que pretende cerrar en
2024. Para este ano, Banregio busca abrir 20 unidades de
atencion mas, para terminar con 210 sucursales operando,
como parte de su plan para reforzar su presencia en el mer-
cado mexicano, donde ya tiene sucursales en 22 estados,
siendo su foco las principales ciudades del pais, como su
sede Monterrey, asi como Guadalajara y Ciudad de Mé-
xico, las tres mas grandes e industrializadas del mercado
nacional.

NOTICIAS INTERNACIONALES

Banco Santander.- Ha lanzado este 23 de septiembre una
oferta de recompra para dos emisiones de obligaciones se-
nior no preferentes que tenian previsto vencer en enero de
2026 por un importe agregado de 3.250 millones de euros.
El banco realiza esta recompra para optimizar la liquidez,
el perfil de vencimiento y la elegibilidad de los instrumen-
tos que se cuentan para los requisitos de capital TLAC y
MREL. El precio al que se adquirirdn estas obligaciones
quedara fijado el 30 de septiembre, teniendo en cuenta los
pagos restantes hasta el vencimiento y descontando parte
del tipo 'mid-swap' interpolado.

Banco Santander.- Se encuentra ultimando la venta de dos
de sus sedes en Reino Unido por un total de 13 millones de
libras (15,6 millones de euros), segin se desprende de su
informe financiero semestral. En el documento, el banco
sefiala que la venta de los dos edificios es "altamente pro-
bable", por lo que ha decidido incluir ambas propiedades
en el apartado contable de 'activos disponibles para venta'.
Santander estima que las transacciones se completen en
2024 sin plusvalias ni minusvalias. En concreto, la entidad
financiera estima vender parte de Santander House, locali-
zada en Milton Keynes, al constructor de su nueva sede
Unity Place. También tiene previsto vender Buckingham
House, localizada en Bletchey.

Banco Santander.- Ha culminado la cuarta semana de su
nuevo programa de recompra de acciones ejecutando un
26,6% del total. En concreto, el banco se ha hecho con 91,6
millones de acciones por unos 406,3 millones de euros,
aproximadamente. Esto supone un precio medio de 4,4582
euros por accion. Durante esta cuarta semana, el banco se
ha hecho con 15,5 millones de acciones por un total de 70,5
millones de euros. El importe maximo del programa es de
1.525 millones de euros, equivalente al 25% del beneficio
ordinario de la entidad en el primer semestre de 2024.

Banco Santander.- La agencia de calificacion crediticia
Moody's ha decidido mantener el rating de Banco Santan-
der a'A2', al tiempo que también ha dejado sin cambios en
'positiva’ la perspectiva, segiin un informe publicado este
jueves. La perspectiva 'positiva’ se debe a las propias esti-
maciones positivas para el rating soberano de Espafia y
asume que la estructura de pasivos del banco se mantendra
en gran medida sin cambios. La nota de Santander esta li-
mitada a situarse dos escalones por encima de la nota so-
berana de Espafia, por lo que cualquiera subida en el rating
del pais "posiblemente" llevaria a una subida en el rating
de Santander.

BlackRock y Banco Santander.- Han ampliado la alianza
que venian manteniendo desde el pasado mes de abril con
el objetivo de que la gestora invierta 1.000 millones de do-
lares (900 millones de euros) al afo en créditos estructura-
dos del banco. Segun ha informado la gestora estadouni-
dense este jueves en un comunicado, BlackRock invertira
estos fondos en oportunidades de 'project finance', en finan-
ciacion de proyectos energéticos y en oportunidades de
deuda para infraestructuras. Esta cifra amplia un compro-
miso previo de 600 millones de délares (490 millones de
euros) que BlackRock se habia comprometido a invertir el
pasado mes de abril.



Openbank.- El banco digital de Banco Santander, se en-
cuentra en la fase final de su proceso de lanzamiento en Mé-
xico y para ello ha habilitado ya la posibilidad de inscribirse
en una lita de espera para ser cliente de la entidad. Esta lista
de espera ha sido el proceso normal que ha seguido Open-
bank a la hora de entrar en nuevos mercados. Habitualmente
se produce después de que el banco realice las primeras
pruebas dentro de un grupo atin mas reducido de clientes li-
mitado a trabajadores del banco y amigos y familiares de
ellos. La intencién de Openbank es ir dando acceso a los
nuevos clientes en bloques de forma escalonada en un pro-
ceso que puede durar uno o dos meses aproximadamente. El
objetivo de Banco Santander es que Openbank esté opera-
tivo este mismo otofio, antes de que finalice el afo.

BBVA.- Ha recibido autorizacién de la Comision de Valo-
res y Bolsa de Estados Unidos (la SEC, por sus siglas en in-
glés) para operar con acciones del Banco Sabadell en plena
opa hostil sobre la entidad que preside Josep Oliu. Asi lo
revela el banco vasco en la actualizacion del folleto de la
opa que registrd el viernes ante el supervisor estadouni-
dense.

BBVA.- Considera que la retribucion de 2.900 millones de
euros en los proximos dos afios que tiene previsto abonar
Banco Sabadell no supone una creacion de valor para los
accionistas, sino que es algo neutro para ellos. "El anuncio
de un pago de dividendos a corto plazo no genera mas valor
para el accionista, simplemente supone distribuir algo que
ya le pertenece", ha indicado la responsable global de Es-
trategia y M&A de BBVA, Victoria del Castillo en una en-
trevista con el diario 'El Independiente', asegurando que, en
términos de retorno total, el pago de dividendo "es neutro”.
"Lo que de verdad importa es la capacidad de generacion
de beneficio en adelante, que determinara la capacidad de
pago de dividendos a futuro, de forma sostenible", ha indi-
cado la responsable de Estrategia del banco.

BBVA.- Abonara a sus accionistas el proximo 10 de octu-
bre un dividendo a cuenta de los resultados de 2024 de 0,29
euros brutos por titulo, un 81% mas que un afio antes. En
total, el banco destinara al pago de este dividendo a cuenta,
el mas elevado de su historia, cerca de 1.700 millones de
euros en efectivo. Con el pago de este dividendo, que as-
cendera a 0,2349 euros netos una vez aplicada la correspon-
diente retencion fiscal, BBVA habra dedicado a dividendos
y recompras de acciones unos 15.000 millones de euros
desde el afio 2021.

BNP Paribas.- El banco francés ha anunciado este 23 de
septiembre un acuerdo con la entidad britanica HSBC para

la compra de su division de banca privada en Alemania, ini-
ciativa con la que la firma gala espera superar en dicho pais
los 40.000 millones de euros en activos bajo gestion. Segun
el comunicado emitido y en el que no se ha informado del
importe de la adquisicion, BNP aprecia un "gran potencial"
para las actividades de gestion de patrimonio, mayoritaria-
mente en el area de pymes y el de emprendedores y fami-
lias. La transaccion deberia completarse en el segundo tri-
mestre de 2025.

UniCredit.- La acometida del banco italiano sobre el ale-
man Commerzbank, del que se acaba de convertir en prin-
cipal accionista, ha hecho saltar las chispas entre Berlin y
Roma. El canciller Olaf Scholz ha rechazado de forma con-
tundente el refuerzo de UniCredit en el capital de la entidad
germana, movimiento que ha alentado las expectativas de
fusién, aunque no se ha comunicado formalmente ningun
plan. La entidad que dirige Andrea Orcel ha comunicado
este lunes que ha alcanzado el 21% del capital de Com-
merzbank, lo que le convierte en su primer inversor y des-
plaza al Estado germano, que mantiene su participacion del
12%. El banco con sede en Milan ha logrado escalar en el
accionariado mediante compras en el mercado de instru-
mentos financieros, lo que recibio la critica de Scholz. “Los
ataques no amistosos y las adquisiciones hostiles no son
algo bueno para los bancos”, ha resaltado el lider aleman
desde Nueva York, después de que se diera a conocer la no-
ticia. “El Gobierno ha tomado una posicion y ha dejado
claro que no consideramos esta una actuacion adecuada”,
ha comentado a la prensa. Las criticas de Scholz estan en-
focadas en el mecanismo utilizado por UniCredit para au-
mentar su participacion en la entidad alemana. El banco “ha
suscrito hoy instrumentos financieros relativos a aproxima-
damente el 11,5% de las acciones de Commerzbank”, se-
fiala un comunicado emitido por la misma entidad. UniCre-
dit no estuvo solo en esta mision. Barclays y Bank of
America colaboraron con la entidad alemana para aumentar
discretamente su participacion en Commerzbank, segun
adelanta la agencia de noticias Bloomberg. Ambas firmas
adquirieron instrumentos financieros derivados a cuenta de
la entidad italiana.

UniCredit.- Mientras las acusaciones vuelan entre Berlin
y Roma, el silencio es el rey en Francfort. UniCredit se ha
convertido en primer accionista de Commerzbank, y ha lo-
grado superar la participacion del Estado aleman, aunque
tiene en el horizonte un obstaculo mas dificil de superar
que las criticas entre los socios europeos: el visto bueno del
Banco Central Europeo. De momento, el regulador banca-
rio ha evitado dar precisiones. ’Las fusiones transfronteri-
zas han sido esperadas por muchas autoridades, y sera muy



interesante ver como se desarrolla ese proceso en las pro-
ximas semanas”’, comento la presidenta del BCE, Christine
Lagarde, el pasado 12 de septiembre, después de que el gi-
gante italiano desvelara su participacion, que se limitaba en
ese entonces al 9%.

Commerzbank.- El banco aleman se ha fijado este jueves
el objetivo de incrementar su rentabilidad financiera
(RoTE) a mas del 12% para 2027, al tiempo que prevé que
las ganancias para ese afio superen los 3.000 millones de
euros. "Se acelerard y aumentara considerablemente la de-
volucion de capital a los accionistas: Commerzbank espera
que su beneficio neto aumente muy por encima de los
3.000 millones de euros en 2027 y aspira a ratios de reparto
superiores al 90% para los afios 2025 a 2027", ha infor-
mado.

Visa.- Ha caido un 5,49% en la jornada del 24 de septiem-
bre en Wall Street después de que el Departamento de Jus-
ticia de EEUU haya presentado una demanda contra la
compaiiia por monopolizar el mercado de las tarjetas de dé-
bito en el pais. "Alegamos que Visa ha acumulado ilegal-
mente el poder de extraer tarifas que superan con creces lo
que podria cobrar en un mercado competitivo", ha dicho el
Fiscal General Merrick Garland. "Los comerciantes y los
bancos trasladan esos costos a los consumidores, ya sea au-
mentando los precios o reduciendo la calidad o el servicio.
Como resultado, la conducta ilegal de Visa afecta no solo
el precio de una cosa, sino el precio de casi todo", ha afia-
dido.

Mercados Financieros.- El plan de estimulo a gran escala
de China, anunciado en varias partes esta semana, desperto
el entusiasmo de los operadores y permitio a los mercados
financieros proseguir su frenética carrera de récords. Los
valores de bienes de lujo fueron sin duda los grandes gana-
dores, pero los valores tecnologicos no se quedaron atras,
mientras que los sectores bancario y petrolero siguieron re-
zagados. Esta rotacion sectorial podria continuar en las pro-
Ximas sesiones, a la espera del inicio de

quefia capitalizacion. Sin embargo, su debilidad relativa
cronica sigue dejando dudas sobre los motivos de las futu-
ras bajas de tasas: ;luchar contra una posible recesion o
mantener la inflacion bajo control? Por el momento, la in-
flacion sigue la senda esperada, como muestra el PCE
Core, el indicador favorito de la Fed, que se situd en el
2,7% anualizado. En respuesta a esta noticia, las tasas de
interés retrocedieron, y el tipo a 10 aflos estadounidense se
situo por debajo del 3,80%, arrastrando al USDJPY a su es-
tela. A principios de semana, todos los indicadores PMI ha-
bian confirmado la presion a la baja sobre la actividad,
tanto en Europa como en Estados Unidos. En cuanto a los
demas indicadores, se mostraron bastante robustos al otro
lado del Atlantico, reforzando la hipotesis de un aterrizaje
suave. En el Viejo Continente, los desvios presupuestarios
y politicos de Francia han llevado el coste de su deuda al
mismo nivel que el de Espafia, e incluso - brevemente -
Grecia.

Agenda Macroeconémica.- La proxima semana esta re-
pleta, si no de una larga lista de resultados empresariales.
En Europa, todas las miradas estaran puestas en las prime-
ras estimaciones de inflacion de septiembre, el lunes en
Alemania y el martes para la zona euro. En Estados Uni-
dos, las cosas arrancan con fuerza con el discurso del pre-
sidente de la Fed, Jerome Powell, el lunes (nota bene: esta
semana, evito deliberadamente hablar de politica monetaria
en un discurso publico, asi que quiza vuelva a hacerlo). El
martes se publicara la encuesta de ofertas de empleo JOLTS
y el indice ISM manufacturero. El miércoles se publicara la
encuesta de empleo ADP, y el jueves, la encuesta Challen-
ger, las solicitudes semanales de subsidio de desempleo y
el indice ISM & PMI de servicios. Por ultimo, el viernes se
publicaran las cifras mensuales de empleo de septiembre.
Dos datos extra: Los mercados chinos permaneceran cerra-
dos del 1 al 7 de octubre con motivo de la "Golden Week",
tradicional semana de vacaciones dedicada a los dias festi-
vos del pais. Y Nike, cuyo afo fiscal comienza el 1 de
junio, publica sus resultados del primer trimestre fiscal

la temporada de resultados a mediados MATERIAS PRIMAS AL 27 DE SEPTIEMBRE DE 2024
de OCtubI‘e, Producto Unidad Precio Variacion porcentual
Semanal Mensual | Anual
Agricola
Mercados FinancierOS._ Mientras el Soya USD/Bushel 1,065.75 5.3% 11.8% (18.1%)
. , Trigo USD/Bushel 580.00 2.0% 12.8% 0.2%
mercado estadounidense acumula ré- Algodén Cents/Libras esterlinas 71.21 (0.6%) 3.9% (20.2%)
rd tras récord. los merca mersen- Azucar Cents/Libras esterlinas 22.78 0.7% 16.3% (14.8%)
co d S Teco d’ 08 e. ¢ dOS © . cree . Maiz USD/Bushel 417.50 3.9% 6.9% (14.5%)
tes han repuntado gracias a los incenti- [Tindustrial
: : Cobre USD/Libras esterlinas 4.53 5.8% 9.2% 22.4%
vos fiscales de China. Sin embargo, uno Acero Yuan/Toneladas métricas 3,200.00 3.3% 0.4% (12.8%)
de los segmentos que mas deberia bene- | Aluminio USD/Tonelada 2,637.00 6.1% 5.7% 15.8%
fici de 1 t de t Zinc USD/Toneladas métricas 3,080.00 7.2% 6.9% 17.5%
1c1arse de 1os recortes de tasas en | wiguel USD/Toneladas métricas 17,041.00 3.2% 0.1% (8.6%)
EE.UU. es el de las empresas de pe- Carbon USD/Toneladas métricas 139.60 0.1% (4.4%) (12.9%)
Litio Puntos 73,500.00 1.4% (0.7%) (55.9%)




DIVIDENDOS - DERECHOS POR COBRAR

Emisora Derecho Decretado No. de Cupdn Ei;::’:::o Fecha de pago Descripcion del derecho y Proporcion
GRUMA Dividendo 10-ene-24 12-ene-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO MXN $0.50 POR TITULO
VESTA Dividendo 11-ene-24 15-ene-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO USD - DOLAR AMERICANO $ 0.0172 POR TITULO
FIBRAMQ Dividendo 26-ene-24 30-ene-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO MXN $0.525 POR TITULO
FMTY Dividendo 29-ene-24 31-ene-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO MXN $0.0751 POR TITULO
FIBRAPL Dividendo 30-ene-24 01-feb-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO MXN $2.0428 POR TITULO
FUNO Dividendo 07-feb-24 09-feb-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO MXN $0.6058 PESOS POR CBFI
LOCKXP! Suscripcion 20-feb-24 26-feb-24 iLiJSS(IJDR;F:%Ig)g;Li(;L(;;g;fiis;ti%gggz\/:(s) DE LA SERIE 22-4'X 1 ANTERIOR(ES) DE LA SERIE 22-4'
LOCKXP! Susarizsin 20-feb-24 26-eb-24 il:JSsCDRéF;C[)’Ig)g;ff;_(:)ﬁ::g::l?ﬁg;OOIZ\I_ZEQI‘?(S) DE LA SERIE 22-5'X 1 ANTERIOR(ES) DE LA SERIE 22-5'
LOCKXP! Suscripcion 20-4feb-24 26-feb-24 iLiJSS(IJDF{;F;%Ig)gEDLi2%20:5:5?0522702252\/;(8) DE LA SERIE 22-6'X 1 ANTERIOR(ES) DE LA SERIE 22-6'
FEXI Distribuccion 22-feb-24 26-feb-24 DISTRIBUCION EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.4613331645134 POR ACCION SERIE 21"
FNOVA Dividendo 26-feb-24 28-feb-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO MXN $0.5306 PESOS POR CBFI
FNOVA Distribuccion 26-feb-24 28-feb-24 DISTRIBUCION EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.5306641434684 POR ACCION SERIE '17'
FSHOP Reembolso 26-feb-24 28-feb-24 REEMBOLSO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.125714269048165 POR TITULO SERIE 13'
FMTY Distribuccion 27-feb-24 29-feb-24 DISTRIBUCION EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.0750133309617115 POR ACCION SERIE '14'
FMTY Reembolso 29-feb-24 04-mar-24 REEMBOLSO SERIE(S) '14' CUPON VIGENTE 0 CUPON PAGO 0 A MXN $ 0.2082003342760790
FMTY Distribuccion 29-feb-24 04-mar-24 DISTRIBUCION EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.0214859997284409 POR ACCION SERIE '14'
GMEXICO Dividendo 29-feb-24 04-mar-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO MXN $0.80 PESOS POR TITULO
DANHOS Reembolso 04-mar-24 06-mar-24 REEMBOLSO SERIE(S) 13' CUPON VIGENTE 0 CUPON PAGO 0 A MXN $ 0.1501056323660760
DANHOS Distribuccion 04-mar-24 06-mar-24 DISTRIBUCION EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.2998943676339240, POR ACCION SERIE '13'
FIBRAPL Distribuccion 04-mar-24 06-mar-24 DISTRIBUCION EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.3684047106003 POR ACCION SERIE '14'
FVIA Dividendo 04-mar-24 06-mar-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO MXN $0.5130 PESOS POR TITULO
TERRA Dividendo 04-mar-24 06-mar-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO MXN $2.02056 PESOS POR TITULO
EDUCA Dividendo 05-mar-24 07-mar-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO MXN $0.5751 PESOS POR TITULO
FIBRAMQ Dividendo 06-mar-24 08-mar-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO MXN $0.5250 PESOS POR TITULO
DIVIDENDO ORDINARIO POR LA CANTIDAD DE PS. 6.08 POR UNIDAD KOF UBL (PS. 0.76 POR ACCION) A
FEMSA Dividendo 05-mar-24 07-mar-24 SER PAGADO EN CUATRO EXHIBICIONES IGUALES POR LA CANTIDAD DE PS.1.52 POR CADA UNIDAD
KOF UBL (PS. 0.19 POR ACCION) A PARTIR DE ABRIL, JULIO, OCTUBRE Y DICIEMBRE DE 2024
FIBRAMQ Dividendo 12-mar-24 14-mar-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO MXN $0.67794363 PESOS POR TITULO
FUNO Dividendo 13-mar-24 15-mar-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO MXN $0.0970 PESOS POR CBFI
FUNO Dividendo 13-mar-24 15-mar-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO MXN $0.0970 PESOS POR TITULO
SER Dividendo 20-mar-24 15-abr-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE USD $ 0.62
GRUMA Canje 04-abr-24 08-abr-24 CANJE 1 NUEVA(S) DE LA SERIE X 1 ANTERIOR(ES) DE LA SERIE
KIMBER Dividendo 02-abr-24 04-abr-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO MXN $0.465 PESOS POR TITULO
BBVA Dividendo 08-abr-24 10-abr-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE EUR $ 0.39
LAMOSA Dividendo 08-abr-24 10-abr-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 1.80
AC Dividendo 09-abr-24 11-abr-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 3.80
GRUMA Dividendo 10-abr24 12-abr-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 1.35
KOF Dividendo 12-abr-24 16-abr-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE UBL MXN $ 1.52, A MXN $ 0.19, D MXN $ 0.19
GRANDCK SuserEten 18-abr-24 24-abro4 ’\SAL;?\‘(.;R(I)POC;;OJ;;ES(;éft:;z?::::j :lll:lgl_g‘:sz)ozi LA SERIE '18'X 1 ANTERIOR(ES) DE LA SERIE '18'A
TS Dividendo 20-may-24 22-may-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE USD $ 0.40
KIMBER Dividendo 03-jul-24 04-jul-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.465
ALFA Dividendo 14-mar-24 19-mar-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE USD $ 0.01
KOF Dividendo 15-jul-24 16-jul-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE UBL MXN $ 1.52, A MXN $ 0.19, D MXN $ 0.19
KIMBER Dividendo 02-oct-24 03-oct-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.465
KOF Dividendo 14-oct-24 15-oct-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE UBL MXN $ 1.52, A MXN $ 0.19, D MXN $ 0.19
KIMBER Dividendo 04/Dec/24 05/Dec/24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.465
KOF Dividendo 06/Dec/24 09/Dec/24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE UBL MXN $ 1.52, A MXN $ 0.19, D MXN $ 0.19
CHDRAUI Dividendo 17/Dec/24 18/Dec/24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.5187
FRES Dividendo 18-abr-24 24-abr-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE USD $ 0.042
NAFTRAC Distribuccion 26-abr-24 30-abr-24 DISTRIBUCION EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.12383188865 POR ACCION SERIE ISHRS'
PMCAPCK Distribuccion 26-abr-24 30-abr-24 DISTRIBUCION EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.205913343773066, POR ACCION SERIE '14'
RIVERCK Distribuccion 26-abr-24 30-abr-24 DISTRIBUCION EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.0415921854685 POR ACCION SERIE '15'
FIBRAPL Distribuccion 29-abr-24 02-may-24 DISTRIBUCION EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.5892037508010 POR ACCION SERIE '14'
LACOMER Dividendo 29-abr-24 02-may-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.276 SERIE 'UB Y MXN §$ 0.276 SERIE ' UBC'
NGCFICK Distribuccion 29-abr-24 02-may-24 DISTRIBUCION EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 10.4776150003200 POR ACCION SERIE '15'
RIVERCK Distribuccion 29-abr-24 02-may-24 DISTRIBUCION EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.0415921854685 POR ACCION SERIE '15'
RSRENCK SusarEsion 29-abr-24 02-may-24 ’\SAL)J(?\‘(';R:)PO%ZI\:S1D7I§;JB2;2?8:533?§§§4N;JLEZQA{(E)2[;§4LA SERIE 17'X 1 ANTERIOR(ES) DE LA SERIE 17'A
VEXCK Reembolso 29-abr-24 02-may-24 REEMBOLSO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.0659444283711 POR TiTULO SERIE 17"
FRES Dividendo 18-abr-24 29-may-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE USD $ 0.042
CETETRC Distribuccion 02-may-24 06-may-24 DISTRIBUCION EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.86382079545, POR ACCION SERIE ISHRS'
FIBRATC Distribuccion 02-may-24 06-may-24 DISTRIBUCION EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.0425400 POR ACCION SERIE '14'




DIVIDENDOS - DERECHOS POR COBRAR

Emisora D:::::doo No. de Cupén Ei:::‘::hno Fecha de pagé Descripcion del derecho y Proporcién
FIHO Reembolso 02-may-24 06-may-24 REEMBOLSO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.1375 POR TiTULO SERIE '12'
FSITES Distribuccion 02-may-24 06-may-24 DISTRIBUCION EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.1439399739013 POR ACCION SERIE '20'
M10TRAC Distribuccion 02-may-24 06-may-24 DISTRIBUCION EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.16260894712, POR ACCION SERIE 1SHRS'
M5TRAC Distribuccion 02-may-24 06-may-24 DISTRIBUCION EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.32053892000, POR ACCION SERIE ISHRS'
ANB Dividendo 03-may-24 07-may-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE EUR $ 0.82
FSHOP Reembolso 03-may-24 07-may-24 REEMBOLSO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.137142838961635 POR TITULO SERIE '13'
AGUA Reembolso 06-may-24 08-may-24 REEMBOLSO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.50
LEXPI Sumsrwsin 06-may-24 10-may-24 ilijSSCDRéPOC:;glest g::i;ﬂfﬁzz‘;i7iLN8U§_\zloAz(§) DE LA SERIE 18D'X 1 ANTERIOR(ES) DE LA SERIE '18D'
Q Dividendo 06-may-24 08-may-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN § 4.0
ACTINVR Dividendo 07-may-24 09-may-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.34
BTGALFA Canje 07-may-24 07-may-24 gél\;J:D?SAThg?é?JSE !IEI\II_TESEI?—:II_OSIEDLEFSSESAL Y/O SERIES, SE CREAN LAS SERIES "E1", "M1", "FF1"Y
FUNO Distribuccion 07-may-24 09-may-24 DISTRIBUCION EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.40296262006, POR ACCION SERIE '11'
R Dividendo 07-may-24 09-may-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 3.80
TERRA Distribuccion 07-may-24 09-may-24 DISTRIBUCION EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.4506086499980 POR ACCION SERIE '13'
BBAJIO Dividendo 08-may-24 10-may-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 3.7029808634216200
BOLSA Dividendo 09-may-24 13-may-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 2.12
DANHOS Reembolso 09-may-24 13-may-24 REEMBOLSO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.1561164995787490 POR TITULO SERIE 13'
DANHOS Distribuccion 09-may-24 13-may-24 DISTRIBUCION EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.2938835004212510 POR ACCION SERIE '13'
HERDEZ Dividendo 09-may-24 13-may-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO MXN § 0.75
ALSEA Dividendo 10-may-24 14-may-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 1.20
BIMBO Dividendo 10-may-24 14-may-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.94
GENTERA Dividendo 10-may-24 14-may-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.59780190656253
VEXCK Reembolso 10-may-24 14-may-24 REEMBOLSO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.0612341120589 POR TiTULO SERIE 17"
VTX2CK Suscripcion 13-may-24 21-may-24 SUSCRIPCION DE 0.4607483277657 NUEVA(S) DE LA SERIE "15" CUPON X 1 CBF DE LA SERIE "15"
MEDICA Dividendo 14-may-24 16-may-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 1.5
TS Dividendo 20-may-24 22-may-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE USD $ 0.40
MEGA Dividendo 21-may-24 23-may-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE SERIE ‘A" MXN $ 1.54, SERIE ‘CPO’ MXN §$ 3.08
GCC Dividendo 22-may-24 24-may-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 1.5369
GMXT Dividendo 23-may-24 27-may-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.50
ASUR Dividendo 28-may-24 29-may-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 10.926
URBI Reembolso 30-may-24 31-may-24 REEMBOLSO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 111.88
ASUR Dividendo 25-jun-24 26-jun-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 10.00
GFNORTE Dividendo 27-un-24 28-un-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 9.089477825598920
KIMBER Dividendo 03-jul-24 04-jul-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.465
ACTINVR Dividendo 05-jul-24 08-jul-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.05 POR TITULO
FINAMEX Dividendo 09-jul-24 10-jul-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 1.6977
GRUMA Dividendo 10-jul-24 12-jul-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 1.26
AMX Dividendo 11-jul-24 15-jul-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.24
KOF Dividendo 12-jul-24 16-jul-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE UBL MXN $ 1.52, A MXN $ 0.19, D MXN $ 0.19
VESTA Dividendo 15-ul-24 16-jul-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.0186
FEMSA Dividendo 16-jul-24 18-jul-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 1.8694
FSOCIAL Dividendo 18-jul-24 19-jul-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.6570
FSOCIAL Reembolso 22-jul-24 23+ul-24 REEMBOLSO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 1.8068 POR TiTULO
GAP Dividendo 22-jul-24 23-jul-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 6.93
FNOVA Dividendo 24-jul-24 254ul-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $0.55737
CULTIBA Dividendo 30-jul-24 314ul-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $0.50
FMTY Dividendo 30-jul-24 314ul-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $0.0795
FSITES Dividendo 01-ago-24 02-ago-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $0.1586
FIHO Dividendo 02-ago-24 05-ago-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $0.1375
CUERVO Dividendo 02-ago-24 06-ago-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.39544
TERRA Dividendo 05-ago-24 06-ago-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $0.456044
FSHOP Dividendo 06-ago-24 07-ago-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $0.1177
FUNO Dividendo 08-ago-24 09-ago-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $0.5190
DANHOS Dividendo 09-ago-24 12-ago-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.45
GMXT Dividendo 23-ago-24 26-ago-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.50
EDUCA Dividendo 23-ago-24 26-ago-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.5988
GMEXICO Dividendo 27-ago-24 28-ago-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 1.20
AC Dividendo 28-ago-24 29-ago-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 2.50
FVIA Dividendo 28-ago-24 29-ago-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.3310
FMTY Dividendo 29-ago-24 30-ago-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.08
BBAJIO Dividendo 04-sep-24 05-sep-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $1.8515
CEMEX Dividendo 13-sep-24 17-sep-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE USD $ 0.002067
FIBRAMQ Dividendo 26-sep-24 27-sep-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE USD $ 0.5250
KIMBER Dividendo 02-oct-24 03-oct-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.465
HERDEZ Dividendo 11-oct-24 14-oct-24 DIVIDENDO EN EFECTIVO MXN § 0.75




DIVIDENDOS - DERECHOS POR COBRAR

Derecho
Decretado

Excupon

Emisora
Exderecho

No. de Cupén Fecha de pagé

Descripcion del derecho y Proporcion

KOF

Q

AMX
WALMEX
CHDRAUI
KIMBER
KOF
WALMEX
CHDRAUI

14-oct-24
07-nov-24
08-nov-24
11-nov-24
26-nov-24
04-dic-24
06-dic-24
09-dic-24
17-dic-24

15-oct-24
08-nov-24
11-nov-24
12-nov-24
27-nov-24
05-dic-24
09-dic-24
10-dic-24
18-dic-24

Dividendo
Dividendo
Dividendo
Dividendo
Dividendo
Dividendo
Dividendo
Dividendo

Dividendo

DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE UBL MXN $ 1.52, A MXN $ 0.19, D MXN $ 0.19

DivI

DENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 4.0

DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN §$ 0.24

DIVI

DENDO ORDINARIO: MXN $ 0.59 Y DIVIDENDO EXTRAORDINARIO: MXN § 0.49

DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.5187

DivI

DENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.465

DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE UBL MXN $ 1.52, A MXN $ 0.19, D MXN $ 0.19

DIVI

DENDO ORDINARIO: MXN $ 0.59 Y DIVIDENDO EXTRAORDINARIO: MXN $ 0.50

DIVIDENDO EN EFECTIVO A RAZON DE MXN $ 0.5187

2024/2025. Sera la primera publicacion desde que el CEO
anuncio6 su marcha hace quince dias.

Google.- Lucha entre gigantes tecnoldgicos estadouniden-
ses con la Union Europea como escenario: Google ha de-
nunciado este miércoles a Microsoft ante la Comision Eu-
ropea por sus practicas comerciales en los servicios
informaticos que ofrece a las empresas en la nube digital.
El lamento de la compaiiia del famoso buscador de Inter-
net, filial de Alphabet, consiste en que Microsoft impide a
sus clientes, a través de los contratos de licencias de uso,
cambiar de proveedor “a pesar de que no existen barreras
técnicas para hacerlo o imponen un sorprendente sobrepre-
cio del 400%”, explica Google en su comunicado.

Intel.- El gestor de activos Apollo Global Management ha
ofrecido realizar una inversion accionarial de hasta 5.000
millones de dolares (4.501 millones de euros) en el fabri-
cante estadounidense de chips Intel. La inversion daria a
Intel un cierto respiro después de haber informado en
agosto de pérdidas por 1.610 millones de dolares (1.449
millones de euros) durante el segundo trimestre, lo que mo-
tivo el anuncio del despido de hasta 15.000 empleados y la
interrupcion del reparto de dividendos. Por otra parte, Apo-
llo ya comunicé en junio que adquiriria una participacion
del 49% en régimen de 'joint-venture' en la nueva fabrica
de Intel en Irlanda por 11.000 millones de doélares (9.901
millones de euros).

Intel.- Qualcomm ha contactado recientemente con Intel
para plantear una posible adquisicion de la compaiiia tec-
noldgica, aunque se trata de un acuerdo que esta "lejos de
ser seguro", tal y como ha informado The Wall Street Jour-
nal (WSJ). La tecnologica estadounidense, desarrolladora
de los procesadores Snapdragon para 'smartphones', asi
como para PC, con los nuevosSnapdragon X Elite y X Plus,
continta buscando formas de avanzar en el sector de los
chips, para lo que ha planteado la compra de una de las em-
presas rivales del mercado. En concreto, Qualcomm ha ide-
ado un acuerdo de compra para Intel y se ha puesto en con-
tacto con la tecnoldgica recientemente, tal y como han dado
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a conocer fuentes relacionadas con la compaiiia, a las que
han tenido acceso a medios como WSJ y The New York
Times.

Intel.- Un posible acuerdo de compra de Intel podria ace-
lerar la diversificacion de Qualcomm, pero supondra una
carga para el fabricante de chips para teléfonos inteligentes
con una unidad de fabricacion de semiconductores defici-
taria que podria costarle enmendar o vender, seglin los ana-
listas. Una compra también se enfrentara a un duro escruti-
nio antimonopolio a nivel mundial, ya que uniria a dos
empresas cruciales de chips en lo que seria la mayor opera-
cion jamas realizada en el sector, creando un gigante con
una fuerte cuota en los mercados de smartphones, ordena-
dores personales y servidores.

Aenor y Microsoft.- Han firmado un acuerdo de colabora-
cion para promover la innovacion en diversos sectores, me-
diante la implementacion de la [A generativa en las solu-
ciones ofrecidas por Aenor, y para trabajar conjuntamente
en el desarrollo de una certificacion Aenor para la gestion
Etica y Responsable de la IA, segiin han anunciado ambas
empresas en un comunicado. El acuerdo facilitara potenciar
la digitalizacion de las empresas del Grupo Aenor y moder-
nizar la atencion al cliente. El acuerdo contempla la inte-
gracion de [A Generativa en los servicios y soluciones de
Aenor para que la entidad desarrolle productos de manera
interna, con el objetivo de ofrecer respuestas mas rapidas y
eficientes a sus clientes, a escala. Microsoft, en colabora-
cion con sus socios, aportara los recursos tecnologicos y
equipos necesarios para que Aenor pueda digitalizar sus so-
luciones de evaluacion de la conformidad, formacion, dis-
tribucion de contenidos normativos y consultoria de trans-
formacion de negocios.

Huawei.- Leon Wang, presidente de la linea de productos
de comunicacion de datos, anuncido mas de 20 ofertas de
red inteligente Xinghe totalmente nuevas a nivel mundial
en la cumbre titulada "Xinghe Intelligent Network, Amplify
Industrial Intelligence (Red inteligente Xinghe, amplificar
la inteligencia industrial)" durante HUAWEI CONNECT



2024. Estas ofertas especificas contribuyen a un ecosistema
de red de IA y ayudan a los clientes a aprovechar las opor-
tunidades de desarrollo inteligente y maximizar la produc-
tividad inteligente. El mundo va avanzando de la transfor-
macion digital a la transformacion inteligente con el
desarrollo de las tecnologias de IA. Todas las industrias
estan adoptando rapidamente tecnologias de IA para crear
nuevos casos de uso, por ejemplo, automoviles autocondu-
cidos, diagnostico y tratamiento inteligente e inspeccion in-
teligente de trenes. Todos ellos estan mejorando considera-
blemente la eficacia y la experiencia de nuestro trabajo y
nuestra vida cotidiana.

Hitachi Energy.- Anunci6 una inversion de 70 millones de
dolares para construir una fabrica de transformadores en
Reynosa, Tamaulipas, con el objetivo de mejorar su capa-
cidad de produccion en la region de Norteamérica. La em-
presa dijo que también planea invertir otros 25 millones de
dolares para ampliar su fabrica de transformadores ubicada
en South Boston, Virginia, y 60 millones mas en sus insta-
laciones de Mount Pleasant, Pensilvania. "La nueva fabrica
de transformadores de Reynosa cubrira la necesidad de
transformadores de distribucion monofasicos de montaje en
pedestal utilizados ampliamente en el mercado norteameri-
cano y traera 350 puestos de trabajo a la region", dijo la
compafia. Hitachi Energy tiene programadas otras inver-
siones para aumentar la capacidad de sus transformadores,
como la ampliacion de su planta en Varennes, Quebec, y el
proyecto recientemente finalizado en Jefferson City, Mis-
souri. A nivel mundial, Hitachi Energy también esta invir-
tiendo en otros mercados para mejorar su presencia global,
con mas de siete fabricas que actualmente atienden la de-
manda del mercado de transformadores procedentes de Eu-
ropa, Sudamérica y Asia.

Inteligencia Artificial.- Las actividades econdmicas rela-
cionadas con la inteligencia artificial (IA) duplicaran su
valor y alcanzaran los 1,27 billones de dolares (1,141 billo-
nes de euros) para 2028, segin un informe publicado el 24
de septiembre por Sopra Steria. El estudio revela que el

mercado mundial de la TA, estimado en 540.000 millones
de doélares (485.241 millones de euros) en 2023, pasara a
1,27 billones de ddlares tan solo cinco afos después, lo que
supondria el 10% del mercado tecnologico global, frente al
6% que acapard en 2023. Este "espectacular" crecimiento
del 19% anual seria tres veces superior al de las TICs en su
conjunto. Sopra Steria ha propuesto analizar el sector desde
cuatro arquetipos de IA, esto es mediante la aplicacidén en
maquinas, a los procesos, a los humanos y al 'software'. El
objetivo seria ofrecer una "perspectiva estratégica" que
ayude a las empresas a desenvolverse en el "complejo eco-
sistema" de IA para optimizar inversiones y evitar los "pun-
tos ciegos en su adopcion tecnologica'.

Iberdrola, Telefénica, Amazon y Google.- La Comision
Europea ha informado el 25 de septiembre que mas de un
centenar de empresas, entre las que figuran Iberdrola, Tele-
fonica, Amazon y Google, han firmado el Pacto europeo
para una Inteligencia Artificial (IA) "fiable y segura", un
marco voluntario con el que favorecer que la industria em-
piece a aplicar los principios de la nueva ley europea sobre
IA antes de su entrada en vigor. Entre los firmantes hay
tanto multinacionales como pymes que se comprometen a
seguir una estrategia para la introduccion de la A en su or-
ganizacion y trabajo, ayudar a identificar los sistemas de 1A
considerados de "alto riesgo" para el 'mapeo' que prevé la
nueva legislacion europea y a promover la alfabetizacion y
sensibilizacion en materia de 1A entre el personal, garanti-
zando un desarrollo ético y responsable de la nueva tecno-
logia.

Micron.- El fabricante de chips registré unos beneficios
netos de 778 millones de dolares (695,4 millones de euros)
en su afo fiscal, finalizado el 29 de agosto, frente a los nu-
meros rojos' de 5.833 millones de dolares (5.214 millones
de euros) contabilizados el ejercicio fiscal precedente. La
cifra de negocio de la multinacional experimentd un avance
del 61,6%, hasta los 25.111 millones de dolares (22.446 mi-
llones de euros). En cuanto a los gastos totales, el combi-
nado de costos de produccion, [+D, venta, generales, admi-

] L PIB Total | PIBTotal | o5 picap L Tasalocal | Tasa |Crec 2024 | Crec 2025
Pais Poblacion/1 | Absoluto en | P.P.C., en usD/4 Inflacion/5 3 Meses desempleo EMI/G FMI/6
uUsD/2 uUsD/3
Costa Rica 5,256,612 0.0728 0.1201 $ 22,841.90 0.30% 4.75% 7.80% 3.5% 3.3%
Dominican Republic 10,790,744 0.1037 0.2553 $ 23,654.72 3.42% 6.75% 5.30% 5.0% 5.0%
El Salvador 6,602,370 0.0297 0.0666 $ 10,082.29 1.17% 5.37% 5.20% 2.3% 2.3%
Guatemala 17,980,803 0.0949 0.1848 $ 10,278.46 3.07% 5.00% 3.00% 3.7% 3.9%
Honduras 9,671,352 0.0314 0.0691 $ 7,217.37 4.99% 4.00% 6.40% 3.7% 3.9%
Nicaragua 6,359,689 0.0129 0.0405 $ 6,363.68 4.52% 7.00% 3.30% 3.5% 3.5%
Panama 4,404,108 0.0765 0.1670 $ 37,916.19 0.34% 2.14% 7.70% 3.0% 4.0%
Nota: Elaborado con datos del Fondo Monetario Internacional. 1/Poblacion estimada a 2023. 2/En millones de millones de dolares a 2024.
3/PIB ajustado por Poder de Paridad de Compra. 4/PIB per Capita considerando PIB-PPC. 5/Inflacién en moneda local de cada pais en los
ultimos 12 meses de 2024. 6/Estimaciones de abril de 2024.
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nistrativos y por reestructuracion y depreciacion se elevo
un 11,8% para situarse en los 23.807 millones de ddlares
(21.281 millones de euros).

Super Micro Computer.- Sus acciones cayeron este jueves
un 11% en la Bolsa de Nueva York al conocerse que el De-
partamento de Justicia estadounidense ha abierto una inves-
tigacion sobre la compaiiia. El fabricante de microchips y
equipos informaticos ha sido, junto con Nvidia, uno de los
mayores beneficiarios del auge de la inteligencia artificial.
Los titulos de la compaiiia han ganado un 57% en los ulti-
mos 12 meses y acumulan una ganancia del 1.950% en los
ultimos cinco afios. La investigacion, senala el periddico
Wall Street Journal, tiene lugar un mes después de que el
fondo bajista Hindenburg Research publicara un demoledor
informe sobre la veracidad de las cuentas de la firma. En
particular, la investigacion sefiala que la firma, que cotiza
en Bolsa desde 2007, ha cometido flagrantes irregularida-
des contables, con operaciones con terceros sin registrar, fa-
llos en el control de exportaciones y problemas con clien-
tes. Esto ya provoco, a finales de agosto, que los titulos de
Super Micro perdieran mas del 25% de su valor, en su peor
jornada desde marzo de 2020.

Mercedes.- El jefe Ola Kéllenius, pide a los politicos que
hagan concesiones en materia de politica climatica antes de
la cumbre del automovil que se celebrara en el Ministerio
de Economia. "Tenemos que hablar de la regulacion del
CO2 en Europa", declar6 Kéllenius al diario Handelsblatt
(edicion del lunes). Aunque el fabricante de automoviles de
Stuttgart estd comprometido con el objetivo de descarboni-
zar la industria automovilistica, "las estimaciones de la Co-
mision Europea eran demasiado optimistas, como podemos
comprobar ahora", afirm¢ Kéillenius. "No podemos ignorar
los deseos de los clientes". Actualmente, las ventas de co-
ches eléctricos estan estancadas en un diez por ciento. En
concreto, Kéllenius reclama una flexibilizacion de los ob-
jetivos climaticos de la UE para el parque automovilistico
nuevo, que entraran en vigor a partir de 2025. Dado que la
mayoria de los fabricantes europeos venden muy pocos ve-
hiculos eléctricos, la industria se ve amenazada con multas
multimillonarias.

Volkswagen.- Segun un informe de los medios de comuni-
cacion, el Grupo Volkswagen, con sede en Wolfsburgo,
quiere presionar al ministro federal de Economia, Robert
Habeck (Verdes), en la cumbre del automovil a favor de
una nueva edicion de la bonificacion para los coches eléc-
tricos. Segun informa "Der Spiegel", Volkswagen pide que
el Estado subvencione en el futuro con 4.000 euros la com-
pra de un coche puramente eléctrico (BEV) si el fabricante
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ofrece también una reduccion de precio de 2.000 euros.
Segun el informe, la propuesta de Volkswagen también
prevé fomentar la produccion nacional de automdviles te-
niendo en cuenta la huella de CO2 de un coche. En Francia,
por ejemplo, los compradores de coches eléctricos solo re-
cibirian una subvencién de entre 5000 y 7000 euros si su
produccion genera menos de 14,75 toneladas de CO2. En
concreto, esta restriccion solo se aplica a los vehiculos pro-
ducidos en China.

Stellantis.- Matriz de Chrysler, pretende reducir sus inven-
tarios en Norteamérica en 100.000 vehiculos para princi-
pios del proximo afio, y ya ha recortado unas 45.000 unida-
des en julio y agosto, segun declaro el lunes la directora
financiera, Natalie Knight. El principal objetivo del fabri-
cante de automoviles es "como conseguir que Norteamérica
alcance una posicion mejor y mas saludable para 2025",
dijo Knight en una conferencia virtual de BofA Securities.
Stellantis dijo a principios de este afio que los inventarios
totales del grupo ascendian a alrededor de 1,4 millones de
unidades al final de la primera mitad de este afio, cuando su
beneficio operativo ajustado cayd un 40% debido a un
suave rendimiento del negocio en Norteamérica, su motor
de beneficios.

Xpeng.- Siguen llegando marcas chinas al mercado espa-
nol. Este martes ha sido el turno de Xpeng, una marca cen-
trada en un publico prémium, que ha hecho su desembarco
oficial de la mano del grupo de concesionarios Salvador
Caetano Auto que sera el encargado de comercializar los
tres modelos con los que empezard la firma en Espafia. Se
trata de dos SUV, los Xpeng G6 y GY, y la berlina P7. El
modelo mas barato de la marca sera el G6, con un precio de
entrada de 44.990 euros sin contar las ayudas a la compra.
El P7y el G9, por su parte, costardn 51.990 y 58.870 euros
en sus versiones mas econdmicas, respectivamente. La
compafiia, al contrario que otras marcas chinas, se ha
puesto objetivos comerciales poco ambiciosos, con una
prevision de 1.600 unidades matriculadas para el afio que
viene y 2.500 ventas en 2026. Esto supondra unas ventas de
unos 100 coches por cada uno de los 16 concesionarios que
prevé tener la marca en Espaia para 2025 (el presente afio
lo terminaréd con una red de 10 puntos de venta). Xpeng,
que quiere ir poco a poco ganandose un sitio en el mercado
espafiol, promete tiempos de carga muy rapidos en sus mo-
delos, con la posibilidad de cargar la bateria del G6 del
10% al 80% en menos de 20 minutos.

Northvolt.- La industria del motor europea sigue dando
muestras de las fuertes tensiones a las que se estd viendo
sometida. Este lunes, el fabricante de baterias para coches



eléctricos sueco Northvolt ha anunciado el despido de
1.600 trabajadores en Suecia, aproximadamente un cuarto
de su plantilla, que ronda las 6.500 personas, seglin figura
en su pagina web. El objetivo de la empresa es reducir cos-
tos tras triplicar sus pérdidas el afio pasado por encima de
los 1.000 millones de euros. La firma ha explicado que la
mayor parte del recorte de personal se llevara a cabo en su
gigafactoria de Skellefted con 1.000 despidos, a los que se
sumaran 400 en Visteras y otros 200 en Estocolmo. “Todos
los despidos estan sujetos a las negociaciones sindicales en
curso”, ha afiadido la empresa. Northvolt ha destacado que
esta centrandose en la puesta en marcha de una primera
fase de produccion en su planta de Skellefted de 16 GWh,
para asi poder cumplir con los compromisos adquiridos con
diversos clientes. Cabe destacar que BMW suspendi6 un
pedido a Northvolt por valor de 2.000 millones después de
que la automovilistica alemana supuestamente se hartara de
los constantes retrasos en las entregas y la baja calidad de
los productos de Northvolt. La compafiia sueca ha afirmado
que su produccion en Skellefted se ha triplicado desde ini-
cios de este afno.

Boeing.- Ha presentado una propuesta de aumento salarial
del 30.0% directamente a los trabajadores en huelga. Sin
embargo, los negociadores sindicales descartaron la posibi-
lidad de una rapida resolucion del impasse y dijeron que no
llevarian la nueva oferta a votacion, ya que sigue siendo in-
ferior al 40.0% que pedia inicialmente el sindicato.

IATA.- La Asociacion Internacional de Transporte Aéreo
(IATA, por sus siglas en inglés) se ha asociado con British
Airways y Microsoft para mejorar la precision de [ATA
CO2 Connect for Cargo para los calculos de las emisiones
de carbono. Con esta asociacion, que ha sido anunciada du-
rante la cumbre de sostenibilidad de la IATA que se celebra
estos dias en Miami (EEUU), British Airways aportara a la
plataforma los datos de consumo de combustible de sus
vuelos, que son, mas o menos, unos 700 al dia. Por su
parte, Microsft, que ya es colaborador de British Airways,
proporcionara orientacion técnica y serd uno de los prime-
ros usuarios que haga una prueba piloto del servicio. [ATA
CO2 Connect for Cargo estara disponible a partir del pri-
mer trimestre de 2025. La plataforma se basa en la expe-
riencia de IATA CO2 Connect, lanzado en 2022 para pro-
porcionar calculos precisos de las emisiones de carbono de
vuelos comerciales utilizando los datos de 40 aerolineas.

Petréleo .- Los precios se estabilizaron el miércoles tras
subir en la sesion anterior debido a que se desvanecio el en-
tusiasmo por el estimulo econémico en China, el mayor im-
portador mundial de crudo, aunque un informe de la indus-

13

tria que mostraba la caida de los inventarios de crudo y
combustible en Estados Unidos apoy¢ al mercado. Los fu-
turos del crudo Brent ganaban 3 centavos a 75,20 dolares
el barril hacia las 0004 GMT. El crudo estadounidense
West Texas Intermediate perdia 2 centavos a 71,58 dolares
el barril. Los precios subieron alrededor de un 1,7% el mar-
tes después de que China anunciara su estimulo econémico
mas agresivo desde la pandemia del COVID-19, con recor-
tes de las tasas de interés y financiacion gubernamental.

Energia.- A pesar de las iniciativas de Pekin para reactivar
su economia, que suponen un importante impulso a la de-
manda de oro negro, los precios del petroleo siguen bajo
presion. Prueba de ello es que el precio del crudo Brent ha
vuelto a caer cerca de la barrera de los 70 dolares, cediendo
alrededor de un 4,30% en cinco dias. Lo mismo ocurre con
el WTI estadounidense, que ha bajado un 4,60% en el
mismo periodo, hasta 67,6 dolares. El problema se situa,
pues, en el lado de la oferta, que preocupa, ya que los pro-
ductores de la OPEP+ estarian preparando el terreno para
un aumento de su produccion, lo que pondria fin a su estra-
tegia de control de los precios.

Nippon Steel.- Habria vuelto a presentar oficialmente su
propuesta de compra de US Steel después de que el Comité
de Inversiones Extranjeras en Estados Unidos (Cfius) con-
cediese la semana pasada una prorroga a la revision de
dicha operacion, que la Casa Blanca estaria ya preparan-
dose para vetar. Aunque el organismo tenia hasta el 23 de
septiembre para pronunciarse sobre la adquisicion, el Cfius
autoriz6 a la sidertrgica nipona a retirar y presentar de
nuevo el acuerdo. Esto pondria a cero el reloj de 90 dias
que el organismo tiene para avalar o no la fusion, lo que po-
dria aplazar su veredicto hasta después de las elecciones
presidenciales de noviembre. US Steel ya ha avisado de
que, en caso de que descarrile la venta, tendran que cerrar
plantas y probablemente trasladar su sede, sita actualmente
en Pittsburg (Pensilvania).

Oro.- La onza de oro troy, registraba en la tarde del 24 de
septiembre un alza de un 1,1%, hasta firmar un nuevo ma-
ximo histérico en los 2.657 dolares, en un contexto mar-
cado por la senda alcista que se inici6 la semana pasada por
el recorte de las tasas de interés que la Reserva Federal
(Fed) de Estados Unidos llevé a cabo. Asi, el oro sigue per-
forando maximos historicos tras haber batido sus marcas en
las dos ultimas semanas por la perspectiva de que la Fed
iba a llevar a cabo el movimiento de descenso de tasas; de
hecho, en la tarde del miércoles, con el anuncio del recorte,
toco por primera vez y de manera fugaz los 2.600 dolares.
Asimismo, el oro también ha encontrado otro apoyo alcista



estos dias en el aumento de las tensiones entre Israel y el
Libano.

Metales.- Ambiente festivo en el segmento de los metales
industriales, que se beneficia plenamente de los anuncios
de medidas de estimulo en China, en particular las destina-
das a mejorar su sector inmobiliario. El cobre subié con
fuerza en Londres, superando de nuevo los 10.000 USD Ia
tonelada. El zinc fue el metal que mas subio, alrededor de
un 7%, hasta 3.038 USD (precio al contado). En cuanto a
los metales preciosos, el oro sigui6 subiendo hasta los
2.660 USD, marcando nuevos maximos historicos.

Iberdrola.- Ha cerrado la mayor emision de bonos sénior
de su historia tras colocar 2.150 millones de euros, con una
demanda que ha mas que triplicado la oferta, alcanzando
los 7.400 millones de euros y con unos libros sobresuscritos
3,4 veces, informd la compaiiia. En concreto, el importe de
la emision, que se ha realizado en tres tramos -650 millones
de euros a tres afios y medio, 750 millones de euros a siete
afios y otros 750 millones de euros once afios-, se empleara
para financiar el crecimiento en el Reino Unido, pais clave
en la estrategia del grupo presidido por Ignacio Sanchez
Galan y donde el pasado mes de agosto acordo la adquisi-
cion de la distribuidora eléctrica ENW por un valor total de
5.000 millones de euros incluyendo deuda.

OHLA.- La agencia de calificacion Moody's ha rebajado la
calificacion de la constructora OHLA a 'Caa2' desde 'Caal’,
con perspectiva 'negativa', segiin ha informado en un comu-
nicado este martes. Dicha rebaja se enmarca en el proceso
de negociaciones que se estan llevando a cabo con los te-
nedores de bonos y como consecuencia del acuerdo obte-
nido mediante el 'consent solicitation' de retrasar el pago
del cupdn previsto para el pasado 15 de septiembre hasta el
proximo 4 de octubre de 2024. La agencia también ha re-
bajado la calificacion de probabilidad de incumplimiento y
ha afnadido una designacion de incumplimiento limitado
(LD) cambiando la calificacion de probabilidad de incum-
plimiento a 'Caa2-PD/LD' desde 'Caal-PD'. Moody's tam-
bién ha rebajado la calificacion instrumental de los bonos
sénior garantizados con vencimiento en 2026 por 406,1 mi-
llones de euros emitidos por OHL Operaciones SAU, una
filial 100% de OHLA, a 'Caa2' desde 'Caal'. La perspectiva
de OHLA y OHL Operaciones sigue siendo 'negativa'.

OHLA.- Se ha adjudicado una nueva planta fotovoltaica en
Espaiia, lo que le ha llevado a sumar 200 millones este afio
en proyectos renovables, segiin ha informado la compaiiia,
que llegd a un acuerdo con sus bonistas para retrasar el
pago del cupon en efectivo, extendido hasta el proximo 4
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de octubre. Asi, OHLA ha reafirmado su compromiso con
la energia sostenible con la construccion de una planta fo-
tovoltaica en Palencia (Espafia) que contara con una poten-
cia total instalada de 54 megavatios (MW). Esta iniciativa
forma parte de un claster de proyectos que desarrolla en la
region palentina y que, en conjunto, ofreceran una capaci-
dad instalada de 150 MW con un importe global de 80 mi-
llones de euros.

McDonald’s.- Esta desarrollando un plan de expansion con
el objetivo de abrir 200 restaurantes en los proximos cuatro
afios, una incorporacion de franquiciados que contribuird a
duplicar su ritmo de aperturas hasta 2028 y alcanzar los 800
restaurantes en Espana. Segin ha informado McDonald’s
en una nota de prensa, la compaiiia cuenta actualmente con
mas de 600 restaurantes en Espana, el 95% de ellos opera-
dos por sus 120 franquiciados, “empresarios que han favo-
recido la generacion de 26.000 puestos de trabajo directos
y 60.000 indirectos en el pais”, ha defendido. La compaiiia
estima que estas futuras aperturas sumaran otros 10.000
empleos.

Productos agricolas.- Los precios del trigo y el maiz ga-
naron un poco de terreno esta semana en Chicago, situan-
dose en 582 y 414 céntimos el bushel respectivamente
(contratos con vencimiento en diciembre de 2024). El café
sigui6 subiendo (+7% en cinco dias) y alcanzd un nuevo
maximo anual debido a la preocupacion por la produccion
en Brasil, primer productor mundial, afectado por una
grave sequia y multiples incendios.

CRIPTOMONEDAS

MicroStrategy.- Fundada en 1989, la empresa estadouni-
dense, cotizada en el Nasdagq, tiene una doble identidad. Si
bien su negocio consiste en proporcionar software y servi-
cios especializados para empresas con inteligencia proce-
sable, desde hace cuatro afios se ha convertido en un acu-
mulador de bitcoins: vende deuda para poder comprar este
activo digital. Ninguna empresa detiene tantos bitcoins
como esta. El punto de inflexion llegé el 10 de agosto de
2020, cuando la compaiiia encabezada por su fundador y
actual presidente ejecutivo, Michael Saylor, firme defensor
de las criptomonedas, compro por primera vez bitcoins. En
ese momento, los criptocreyentes podian invertir acudiendo
a plataformas de compra y venta como Binance o Coin-
base, y también adquiriendo las acciones de MicroStrategy.
Algo que cambid a principio de enero, con la aprobacion de
los ETF al contado de bitcoin, que ampliaron las posibili-
dades para los inversores institucionales y mas tradiciona-
les. Desde aquel 10 de agosto de 2020, la compaiiia se ha



convertido en un instrumento de inversion que acumula
esta criptomoneda: actualmente tiene 252.220 bitcoins, por
un valor de mercado que ronda los 15.800 millones de do-
lares.

Criptomonedas.- Superado la barrera de los 65.000 dola-
res, un nivel que no alcanzaba desde julio. Ahora esta a s6lo
un 12% de su maximo historico de 73.830 dolares, alcan-
zado en marzo. Los ETFs de Bitcoin Spot también han es-
tado muy bien esta semana, con mas de 600 millones de
dolares en entradas netas en estos productos cotizados, in-
cluyendo mas de 385 millones de dolares solo el jueves.
Como era de esperar, la divisa digital se esta viendo favo-
recida por un contexto macroeconémico ligeramente mas
favorable para los activos de riesgo, que también esta be-
neficiando a los mercados financieros tradicionales y, por
extension, al ecosistema de las criptomonedas. Un am-
biente positivo que también esta beneficiando a otras crip-
tomonedas. Ether (ETH) sube un 3% a 2.650 doélares, So-
lana (SOL) sube un 8,5% a 157 dodlares y Binance Coin
(BNB) sube un 3,3% a 608 ddlares.

INDUSTRIA DEL PLASTICO

Colines y Epsilon.- Compafiia italiana dedicada al disefio
y fabricacion de lineas de extrusion para la produccion de
diversos tipos de peliculas plasticas, ha llegado por primera
vez a Guatemala, con la entrega de una linea de pelicula es-
tirable de ultima generacion, la ALLRoIIEX (5 capas, 1500
mm 3-up), a Epsilon Packaging. Adicionalmente, la em-
presa guatemalteca ha comparado una PRE 500 MULTI de
NO.EL, una linea para rebobinado y preestirado de pelicula
estirable, tanto con nucleo como sin nucleo. El acuerdo se
firmo durante la Gltima edicidn de la feria NPE en Orlando,
y en menos de dos meses se completo el suministro de las
lineas, pasando con éxito las pruebas internas; de manera
que muy pronto Epsilon Packaging tendra su ALLRolIEX
completamente operativa.

NOTICIAS ECONOMICAS EN MEXICO DEL 23 AL
27 DE SEPTIEMBRE

El INEGI presento los resultados del Indicador Global de
la Actividad Economica (IGAE). En julio de 2024, el IGAE
se increment6 0.6% a tasa mensual. Por componente, en
julio de 2024, las actividades primarias crecieron 11.6%;
las terciarias, 0.4%, y las secundarias, 0.2%. A tasa anual,
el IGAE aumentd 2.0% en términos reales. Por grandes
grupos de actividades, las primarias ascendieron 12.5%; las
terciarias, 2.2%, y las secundarias, 0.6%, de acuerdo con ci-
fras desestacionalizadas.
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El INEGI publico los resultados de la Encuesta Mensual
de Servicios (EMS). En julio de 2024, los ingresos totales
reales por suministro de bienes y servicios, de los servicios
privados no financieros, disminuyeron 0.5%; el personal
ocupado total, 0.1%, y las remuneraciones totales reales,
0.2% con respecto a junio pasado. Los gastos totales por
consumo de bienes y servicios se incrementaron 0.3%. A
tasa anual, el indice agregado de ingresos totales reales por
suministro de bienes y servicios aumentd 3.7%:; el de per-
sonal ocupado total, 1.1%; el de gastos totales por consumo
de bienes y servicios, 2.9%, y el de remuneraciones totales,
7.6% en julio de 2024, segtn datos ajustados por estacio-
nalidad.

El INEGI develo los resultados de la Encuesta Mensual
sobre Empresas Comerciales (EMEC). En julio de 2024, a
tasa mensual, en las empresas comerciales al por mayor, los
ingresos reales por suministro de bienes y servicios aumen-
taron 1.5%. El personal ocupado total no presentd variacion
y las remuneraciones medias reales cayeron 0.2%. A tasa
mensual, en las empresas comerciales al por menor, los in-
gresos reales por suministro de bienes y servicios crecieron
0.7% y el personal ocupado total, 0.1%. Las remuneracio-
nes medias reales descendieron 0.4%. En julio de 2024 y a
tasa anual, los datos del comercio al por mayor se compor-
taron de la siguiente manera: los ingresos reales por sumi-
nistro de bienes y servicios disminuyeron 6.0% y el perso-
nal ocupado total, 1.0%. Las remuneraciones medias reales
pagadas subieron 5.3%, de acuerdo con cifras desestacio-
nalizadas. En las empresas comerciales al por menor, a tasa
anual y sin el factor estacional, los ingresos reales bajaron
1.5%. El personal ocupado total se increment6 0.9% y las
remuneraciones medias reales, 5.5%.

El INEGI confirmo los resultados de la Estadistica de la
Industria Minerometaltrgica (EIMM). En julio de 2024, el
indice de volumen fisico (2013=100) de la produccion mi-
nerometalurgica del pais (referida a las actividades de ex-
traccion, beneficio, fundicion y afinacion de minerales me-
talicos y no metalicos) disminuy6 0.3% a tasa mensual y
crecid 5.4% a tasa anual. En julio de 2024, la produccion
minerometaltrgica aumento6 6.3% a tasa anual. A su inte-
rior, ascendio la produccion de zinc, plomo, azufre, plata,
fluorita, oro, carbon no coquizable y pellets de fierro. Por
el contrario, descendio la de yeso y cobre.

El partido Movimiento Regeneracion Nacional (Morena)
eligié de manera unanime a Luisa Maria Alcalde, la actual
secretaria de Gobernacion, como la presidenta nacional del
partido por los proximos tres afios. Alcalde Lujan relevara
en el cargo a Mario Delgado, con quien el partido mantuvo



la Presidencia de la Republica y gan6 la mayoria de las gu-
bernaturas en disputa durante los ultimos tres afios. Por su
parte, Andrés Manuel Lopez Beltran, uno de los cuatro
hijos del presidente, fue designado como secretario de Or-
ganizacion de Morena, con lo cual tendra a su cargo la es-
trategia electoral del partido para la eleccion a la Camara
de Diputados y de 15 gubernaturas en 2027.

La expectativa de que Banco de México aplique un recorte
de 50 puntos base a la tasa objetivo en su reunion del 26 de
septiembre cobro fuerza en los ultimos dias, gracias a que
la inflacion ahora es mas benigna, la economia no ha cre-
cido como se esperaba y la Reserva Federal estadounidense
sorprendid con una postura mas laxa de lo previsto. El pa-
norama para los préximos meses es altamente incierto, sin
embargo, algunos especialistas consideran que la ventana
para un recorte mas agresivo de lo anticipado esta abierta
ahora y es incierto si se mantendra asi después. El Instituto
Central podria no encontrar el mismo espacio en sus proxi-
mas decisiones, pese a que el consenso de bancos y casas
de bolsa sigue apostando por una reduccion de solo un
cuarto de punto porcentual. "Consideramos que los riesgos
de actividad e inflacion de México actualmente estan ses-
gados hacia un menor crecimiento", escribieron estrategas
de BBVA liderados por Ociel Hernandez, en un reporte.
"Podriamos concluir que Banxico evitaria que la economia
cayera por un precipicio acelerando el ciclo de flexibiliza-
cion y que el espacio para un recorte de 50 puntos base esta
completamente abierto".

CETES: En la subasta del martes pasado, las tasas de interés
de los Cetes registraron una baja generalizada: la de los de
28 dias se situd en 10.35% al descender 0.05 unidades; la de
los de 91 dias se ubico en 11.47% al deslizarse 0.09 puntos;
la de 175 dias se situd en 10.36% al retroceder 0.18 unidades
y la de 679 dias se ubico en 9.92% al caer 0.63 puntos.

El Banco de México indico que en la semana finalizada el
13 de septiembre las reservas internacionales se situaron en
USS$ 226,464.8 millones, frente a los US$ 226,108.8 millo-
nes de la semana pasada, lo cual significé un aumento de
US$356.0 millones (+ 0.16%). La variacion semanal en la
reserva internacional fue resultado principalmente por la
venta de dolares del Fondo Mexicano del Petrdleo para la
Estabilizacion y el Desarrollo (FMPED) al Banco de Mé-
xico por 151 millones dolares y por un incremento de 205
millones dolares debido principalmente al cambio en la va-
luacion de los activos internacionales del Instituto Central.
Por otra parte, el aumento acumulado de las reservas inter-
nacionales respecto al cierre de 2023, es de 13,702.9 millo-
nes de dolares o de +6.44%.
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El INEGI anuncio los resultados de la Encuesta Nacional
de Empresas Constructoras (ENEC). En julio de 2024, el
valor de produccion que generaron las empresas construc-
toras descendid, en términos reales, 0.9% y las remunera-
ciones medias reales, 0.6%. El personal ocupado total no
registro variacion y las horas trabajadas incrementaron
1.2%, a tasa mensual. A tasa anual, el valor real de produc-
cion de las empresas constructoras retrocedio 10.4%. Las
remuneraciones medias reales crecieron 6.4%; el personal
ocupado total, 1.9%, y las horas trabajadas, 1.0%, en julio
2024, con datos ajustados por estacionalidad.

El INEGI edicto los resultados del Indice Nacional de Pre-
cios al Consumidor (INPC). En la primera quincena de sep-
tiembre de 2024, el INPC present6 un incremento de 0.09%
respecto a la quincena anterior. Con este resultado, la infla-
cion general anual se ubico en 4.66%. En la misma quincena
de 2023, la inflacion quincenal fue de 0.25% y la anual, de
4.44%. El indice de precios subyacente aument6 0.21% a
tasa quincenal y 3.95% a tasa anual. En el mismo periodo,
el indice de precios no subyacente registré una variacion de
-0.31% quincenal y de 6.73% anual. Al interior del indice
subyacente, a tasa quincenal, los precios de las mercancias
crecieron 0.18% y los de servicios, 0.24%. Dentro del indice
no subyacente, a tasa quincenal, los precios de los productos
agropecuarios disminuyeron 0.83% y los de energéticos y
tarifas autorizadas por el gobierno subieron 0.11%.

La inflacién en México ligd su cuarto mes consecutivo a la
baja, aunque atin sigue por arriba del objetivo de Banxico del
3% +/-1 punto porcentual. Los inversionistas estaran al pen-
diente de la decision de Banxico de este jueves, ya que con la
inflacion cediendo, un nuevo recorte a la tasa seria muy fac-
tible. Lo que esta en el aire es si seria de 25 o 50 puntos base.

El gobierno mexicano declaré como area natural protegida
la mina Calica, concesionada a la compafiia empresa esta-
dounidense Vulcan Materials, luego de meses de disputa y
de acusaciones por el supuesto daiio medioambiental cau-
sado en esta region del estado de Quintana Roo. El presi-
dente Andrés Manuel Lopez Obrador dijo que ofrecio a
Vulcan Materials que le vendiera los activos que tenia Ca-
lica en los municipios de Solidaridad, Cozumel y Tulum
para convertirlos en un parque ecologico. La compaiiia, por
su parte, dijo que no pensaba llevar a cabo la operacion a
un precio inferior a su valor de mercado y rechazo haber in-
currido en dafios, por lo que planea acudir a tribunales para
defender sus derechos.

La Estadistica de Nacimientos Registrados (ENR) se ge-
nera anualmente a partir de la informacion que se capta du-



rante el registro de los nacimientos que realizan las oficinas
del Registro Civil en todo el pais. Los 1,820,888 nacimien-
tos registrados representaron un decremento de 3.7% res-
pecto a 2022. De las personas registradas, 81.6% obtuvo su
acta de nacimiento antes de cumplir el afio de edad, mien-
tras que 18.4% tenia un afio o mas al momento del registro.
48.1% de los nacimientos registrados correspondi6 a ma-
dres con edades entre 20 y 29 afios al momento del naci-
miento; 5.6% correspondid a madres con edades entre 10 y
17 anos. La informacion que integra la ENR la suministra-
ron 4 934 fuentes informantes. Las entidades federativas
con las tasas mas altas de nacimientos registrados por cada
mil mujeres en edad fértil fueron: Chiapas, con 100.1; Gue-
rrero, con 69.5, y Oaxaca, con 62.3. Las mas bajas se pre-
sentaron en Ciudad de México, Yucatan e Hidalgo, con
34.1, 40.8 y 42.0, respectivamente.

Las agencias calificadoras probablemente le asignaran una
perspectiva negativa a la nota soberana de México tan
pronto como el siguiente aflo, ante la situacion cada vez
mas apretada de las finanzas publicas y la incertidumbre
generada desde el terreno politico. El espacio fiscal para el
gobierno es cada vez mas acotado, ya que se redujo de 14%
de los ingresos al inicio del sexenio --al descontar gastos
ineludibles-- a solo 4% este aflo, y es probable que dicha
tendencia contintie en la administracion de Claudia Shein-
baum, dijo Carlos Ramirez, socio y codirector de Integralia
Consultores. Por ende, luce "complicadisimo" que se al-
cance la meta de reduccion del déficit que planted Shein-
baum, de mas de 5% este afio a un maximo de 3.5% en
2025. "Los ingresos son inciertos, el gasto sigue creciendo,
vienen mas programas sociales de Sheinbaum. . . panorama
complicado. Creo que es muy probable que la perspectiva
negativa ocurra el proximo afio", dijo Ramirez en un webi-
nar de la gestora de fondos Franklin Templeton. "No va a
ser una decision impronta de una reduccion inmediata, sino
un proceso, pero la perspectiva negativa es probable de al
menos dos de las calificadoras".

México puede ser una parte esencial para la politica indus-
trial de Estados Unidos, ante la animadversion de la mayor
economia del mundo con China, el "friendshoring" y el for-
talecimiento de cadenas de suministro, sin embargo, nada
es seguro. Para la calificadora Moody's Ratings existen de-
ficiencias estructurales "importantes" que podrian dificultar
el aprovechamiento de la oportunidad. Recordd que Mé-
xico es ahora la mayor fuente de importaciones de Estados
Unidos, con 15.4% en 2023, en comparacion con el 13.9%
de China, que lleg6 a ser de 21.6% en 2017, antes de que
iniciara una guerra comercial Donald J. Trump. "La politica
comercial de Estados Unidos probablemente mantendra
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una postura proteccionista, ya que el pais buscara contra-
rrestar el creciente dominio de China (A1 negativa) en sec-
tores estratégicos y las cadenas de suministro globales", es-
cribieron en un reporte los especialistas de Moody's
liderados por Ariane Ortiz-Bollin. Los analistas dijeron en
un documento sobre los efectos de la eleccion presidencial
estadounidense sobre América Latina que la oportunidad
podria beneficiar en especial a sectores como el automotriz,
inmobiliario y de tecnologia de comunicaciones, que ya
forman parte de la cadena de suministro de Norteamérica.
Pero los problemas de México incluyen limitaciones de in-
fraestructura, escasez de agua, violencia y delincuencia,
ademas del reciente debilitamiento de los controles y equi-
librios judiciales, sefial6 la calificadora estadounidense en
referencia a la aprobacion de la reforma al Poder Judicial.

La Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Eco-
némico redujo sus prondsticos de crecimiento para México
este afio y el proximo ante la expectativa de que la de-
manda interna pierda impulso, en conjunto con otros retos
como la desaceleracion de Estados Unidos y el ajuste fiscal
que el gobierno de Claudia Sheinbaum debera ejecutar en
2025. Para la OCDE, el PIB nacional crecera 1.4% este afio
y 1.2% el proximo, lo que en ambos casos se traduce en re-
cortes de 0.8 puntos porcentuales frente a sus estimaciones
previas. También implica un ajuste significativo frente a la
expansion de 3.2% registrada en 2023.

El peso mexicano tendra una recuperacion modesta frente
al dolar en el mediano plazo, pese a los riesgos generados
por la reforma al Poder Judicial y otros cambios legislati-
vos que podrian aprobarse en el pais en los proximos
meses, estimaron economistas de Wells Fargo. El pronos-
tico del banco estadounidense es que el peso cierre el afio
en 19.25 unidades por délar e incluso regrese a las 19 uni-
dades hacia mediados de 2025, antes de depreciarse nueva-
mente para cerrar el proximo afio en 19.5 unidades por di-
visa americana. "En nuestra opiniéon, los mercados
financieros estan valorando mal el riesgo politico en Mé-
xico", escribieron los economistas Nick Bennenbroek,
Brendan McKenna y Anna Stein, en un reporte. "Si bien las
reformas judiciales y los esfuerzos mas amplios para en-
mendar la Constitucion de México son negativos en térmi-
nos netos para el crecimiento econdmico, seguimos cre-
yendo que el peso actualmente esta desalineado en relacion
con la realidad politica". Los especialistas agregaron que la
presidenta electa, Claudia Sheinbaum, posiblemente imple-
mentara una combinacion de politicas tecnocraticas y pre-
decibles cuando inicie su gobierno el 1 de octubre, para in-
tentar trazar su propia agenda sin una influencia excesiva
del mandatario saliente, Andrés Manuel Lopez Obrador, lo



que apoyaria a la divisa nacional incluso en un entorno de
fortaleza del dolar.

La Junta de Gobierno del Banco de México decidi6 dismi-
nuir en 25 puntos base el objetivo para la Tasa de Interés
Interbancaria a un dia a un nivel de 10.50%, con efectos a
partir del 27 de septiembre de 2024. La Junta de Gobierno
evaluo el comportamiento de la inflacion y de sus determi-
nantes, asi como de las expectativas de inflacion. Considero
la naturaleza de los choques que han afectado al compo-
nente no subyacente y la prevision de que sus efectos sobre
la inflacion general sigan disipandose en los siguientes tri-
mestres. Tomod en cuenta la trayectoria que ha seguido el
componente subyacente y que se prevé que este continle
descendiendo. Valor6 que, si bien el panorama inflacionario
aln amerita una postura restrictiva, la evolucion que ha pre-
sentado implica que es adecuado reducir el grado de apre-
tamiento monetario. Votaron a favor de la decision Victoria
Rodriguez Ceja, Galia Borja Gomez, Irene Espinosa Can-
tellano y Omar Mejia Castelazo. Voto a favor de mantener
el objetivo para la Tasa de Interés Interbancaria a un dia en
un nivel de 10.75% Jonathan Heath.

La Junta de Gobierno de Banco de México recort6 su pro-
yeccion para el desempefio de la inflacion de este afio y la
mantuvo sin cambios para el proximo, de acuerdo con las
ultimas proyecciones del organismo. Asi, Banxico revis6 a
la baja sus estimados de inflacion general para el tercer tri-
mestre (de 5.3% a 5.2%) y para el cuarto trimestre de este
afio (de 4.4% a 4.3%), ello ante cierta reversion en los cho-
ques de oferta que afectaron al componente no subyacente.
Con respecto a la inflacion subyacente, relacionada con la
tendencia de mediano y largo plazo, reviso a la baja los es-
timados del 4T24 y del 1T25 de 3.9% a 3.8% y de 3.6% a
3.5%, respectivamente. Para el resto de los trimestres los
mantuvo sin cambios.

El Senado aprob¢ la reforma constitucional para transferir
el control de la Guardia Nacional a la Secretaria de la De-
fensa. La iniciativa fue turnada a los congresos estatales,
donde se requiere la aprobacion de al menos 17 de ellos para
que sea publicada en el Diario Oficial de la Federacion.

El INEGI dijo que en agosto de 2024 de acuerdo a su in-
formacion oportuna el comercio exterior registré un déficit
de US$4,868.0 millones mensuales y un déficit acumulado
de enero a agosto de 2024, de US$10,437.6 millones.
Mientras que sin exportaciones petroleras en agosto regis-
tré un déficit de US$7,117.4 millones y en los ocho meses
de 2024, el déficit acumulado es de US$30,031.5 millones.
Por otra parte, la balanza comercial petrolera registré un
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déficit de US$1,282.9 millones en agosto y de enero a
agosto de 2024, el déficit acumulado es de US$6,479.7 mi-
llones. En tanto la balanza comercial no petrolera en agosto
registrd un déficit de US$3,585.1 millones y de enero a
agosto de 2024, un déficit acumulado de US$3,585.1 mi-
llones.

La Estadistica de Divorcios (ED) se produce anualmente.
La informacion procede de los registros administrativos de
los Juzgados de lo Familiar, Mixtos y Civiles, asi como de
las oficialias del Registro Civil. En México, durante 2023,
Se registraron 163,587 divorcios: un decremento de 1.9%
con respecto a 2022. Del total de divorcios, 10.0% se resol-
vi6 via administrativa y 90.0%, via judicial. La tasa nacio-
nal de divorcios por cada mil habitantes de 18 afios y mas
fue de 1.8. Las entidades que registraron las tasas mas altas
fueron: Campeche, con 4.8; Nuevo Leon, con 3.7 y Aguas-
calientes, con 3.4. Las principales causas de divorcio a
nivel nacional fueron: el divorcio incausado, con 67.5% y
el mutuo consentimiento, con 31.1%. En México, la edad
promedio al divorcio para las mujeres fue de 40.8 afios y la
de los hombres, de 43.3.

La Estadistica de Matrimonios (EMAT) se genera con in-
formacion que se capta mensualmente en las oficialias del
Registro Civil. Estas proporcionan al Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia (INEGI) archivos digitales sobre
los registros de matrimonios. En algunos casos, el formato
es impreso. La EMAT se publica anualmente y refleja las
principales caracteristicas del matrimonio y de las y los
contrayentes, como: aflo y mes de matrimonio; entidad y
municipio de registro; tipo de régimen matrimonial; enti-
dad, municipio y localidad de residencia habitual; sexo;
edad; nacionalidad; nivel de escolaridad; ocupacion; con-
dicion de actividad econdmica; posicion en el trabajo, asi
como situacion laboral de quienes contraen nupcias. En
2023 se registraron 501,529 matrimonios, cifra que repre-
senta un decremento de 1.1% respecto a 2022. A nivel na-
cional, la tasa de matrimonios por cada mil habitantes de 18
afios y mas fue de 5.6. Esta representa un decremento de
0.1 puntos respecto a la de 2022. La tasa mas alta se regis-
tr6 en Quintana Roo, con 7.8. La mas baja se registro en
Puebla y Ciudad de México, con 3.5. Se registraron 6,606
matrimonios entre personas del mismo sexo. De estos,
3,964 se realizaron entre mujeres y 2,642, entre hombres.

NOTICIAS ECONOMICAS EN ESTADOS UNIDOS
DEL 23 AL 27 DE SEPTIEMBRE

El indice compuesto de los gerentes de compras en Estados
Unidos (PMI) paso de 54.6 unidades en agosto a 54.4 en



septiembre, lo que representd su nivel mas débil de los 0l-
timos dos meses, de acuerdo con datos preliminares de
S&P Global. Con esto, el PMI compuesto se mantuvo en
terreno de expansion o por encima de las 50 unidades. El
indice PMI del sector manufacturero disminuy6 de 47.9
unidades en agosto a 47 en septiembre, su nivel mas bajo
en 15 meses. Por otro lado, el indicador que mide el desem-
peiio del sector servicios cayd de 55.7 puntos en agosto a
55.4 en septiembre, su registro mas débil en dos meses y en
terreno de expansion.

El indice que mide la actividad econémica nacional en Es-
tados Unidos tuvo una lectura de 0.12 unidades en agosto,
su mayor nivel de los Gltimos tres meses, informo6 la Re-
serva Federal de Chicago. "Dos de las cuatro categorias ge-
nerales de indicadores utilizadas para construir el indice au-
mentaron con respecto a julio y una categoria hizo una
contribucion positiva en agosto”, dijo la Fed de Chicago. El
indice CFNAI-MA3, que representa un promedio moévil de
tres meses, retrocedio de una lectura de menos 0.13 unida-
des en julio a un nivel de menos 0.17 puntos en agosto.

Neel Kashkari, el presidente de la Reserva Federal de Min-
neapolis, dijo que los siguientes ajustes a las tasas de interés
de referencia de Estados Unidos deberian ser de menor pro-
porcidn, de acuerdo con una entrevista con la cadena de tele-
vision CNBC. La Fed sorprendio a algunos la semana pasada
al aplicar un recorte de medio punto porcentual a las tasas de
iterés de referencia de Estados Unidos, en una decision to-
mada por mayoria de votos y con la oposicion de Michelle
Bowman, una de las integrantes del consejo de gobierno.

El candidato presidencial del Partido Republicano, Donald
J. Trump, amago con la imposicion de aranceles de 200%
a los productos del fabricante de maquinaria agricola, de
construccion y forestal Deere & Company --conocido co-
mercialmente como John Deere-- si concreta sus planes de
trasladar parte de su produccion a México. El anuncio de la
compaiiia, hecho en junio, representa un dafo para los agri-
cultores estadounidenses y la industria en general, dijo el
candidato presidencial en una mesa redonda en Pennsylva-
nia. "Simplemente estoy notificando a John Deere ahora
mismo: si hace eso, aplicaremos un arancel de 200% a todo
lo que quiera vender a Estados Unidos", dijo el expresi-
dente. "Vamos a aplicar grandes aranceles a los autos que
llegan aqui, del 100 al 200%, y ya no seran competitivos".
Los planes de John Deere prevén el traslado de la produc-
cion de minicargadoras de bastidor medio y cargadoras
compactas de la planta de Dubuque Works, en lowa, a
Ramos Arizpe, donde construira una nueva planta que ini-
ciard operaciones en 2026.
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Un grupo de senadores de los partidos Republicano y De-
mocrata de Estados Unidos, presentaron una iniciativa de
ley que, de manera indirecta, busca desincentivar al go-
bierno de México de sus planes de expropiar los terrenos de
Vulcan Materials en Playa del Carmen, en el estado de
Quintana Roo. El proyecto contempla prohibir el descargo
o recepcion de reparaciones en Estados Unidos o sus terri-
torios --como Puerto Rico-- a los barcos que utilicen el
puerto en caso de que el gobierno mexicano concrete sus
planes, lo que desincentivaria su uso turistico o comercial,
reportd Bloomberg. "El plan del presidente Lopez Obrador
para apoderarse del puerto de aguas profundas de Vulcan
seria una expropiacion flagrante de una operacion legal-
mente permitida y propiedad de Estados Unidos. Nuestra
Ley de Defensa de la Propiedad Estadounidense en el Ex-
terior, de caracter bipartidista, deja en claro que responde-
remos a sus acciones ilegales con consecuencias aplastan-
tes", escribio en su cuenta de X la senadora por Alabama
Katie Britt. Britt y el senador Tommy Tuberville, ambos del
Partido Republicano; y el senador demodcrata Tim Kaine,
son coautores de la iniciativa impulsada por el también re-
publicano Bill Hagerty.

Los precios de las viviendas en las 20 principales ciudades
de Estados Unidos permanecieron estables y sin cambio en
su comparacion mensual durante julio, con lo que cortaron
una racha de cinco meses al alza, dijeron la agencia S&P
Global y Case Shiller. En su comparacion anual, los precios
de las 20 principales ciudades estadounidenses aumentaron
5.9% frente a julio de 2023.

Michelle Bowman, integrante del consejo de gobierno de
la Reserva Federal, dijo que esta a favor de tener una acti-
tud mesurada al ajustar las tasas de interés de referencia de
Estados Unidos, con la intencion de no enviar mensajes
erroneos al mercado. La funcionaria fue la Gnica disidente
en la mas reciente reunion del Federal Open Market Com-
mittee (FOMC), al apoyar un recorte de solo un cuarto de
punto porcentual. Bowman dijo que tomo esta decision por-
que el ajuste de medio punto porcentual a la baja en las
tasas de los Federal Funds podria llevar a algunos a inter-
pretar que el entorno actual esta caracterizado por la fragi-
lidad y ademas invitaria a pensar que los siguientes ajustes
serian reducciones de medio punto porcentual.

Europa y Estados Unidos hacen todo lo posible por mellar
el crecimiento chino intensificando su ofensiva contra la ava-
lancha de productos Made in China. Pero los inversores oc-
cidentales se vuelven locos al menor signo de recuperacion
en el antiguo Reino Medio. Esta mafiana dejaremos a un lado
este comportamiento esquizofrénico y nos concentraremos



en el paquete de medidas de estimulo anunciado por Pekin,
que esta haciendo temblar los indices locales y deberia bene-
ficiar a los mercados de renta variable de Europa y Estados
Unidos. Los indices bursatiles occidentales subieron el 23 de
septiembre, lo justo para recuperarse de las emociones liga-
das al importante recorte de tasas anunciado en Estados Uni-
dos el pasado miércoles. Los inversores estan encantados de
que todo vaya segun lo previsto, aunque empiecen a encon-
trar un poco sospechoso el afan del banco central estadouni-
dense por cambiar de estrategia. Pero no es la Fed la que esta
en el centro del juego bursatil esta mafiana: es su homologo
chino, el Banco Popular de China, o PBOC para abreviar. El
consenso general es que China no podra alcanzar su objetivo
de crecimiento del 5% este afio sin medidas de estimulo. El
consumo esta aletargado, el sector inmobiliario agoniza, la
produccion industrial no logra acelerarse y la deflacion ace-
cha. Un coctel explosivo que ya ha tenido multiples conse-
cuencias para otras economias, con los sectores del lujo y el
automovil llevandose la peor parte. Hasta ahora, las peque-
nas medidas tomadas por Pekin para reactivar la economia
han fracasado, en parte porque se han quedado en agua de
borrajas y nunca han logrado impulsar la confianza, un in-
grediente esencial para invertir la tendencia. Puede que las
cosas estén a punto de cambiar con los anuncios de hoy. La
palabra "condicional" sigue siendo apropiada, ya que hasta
ahora todas las montanas chinas han parido ratones. Pero el
plan anunciado esta manana parece mas solido que los
demas, y llega después de la primera bajada de tasas del ciclo
monetario en Estados Unidos, lo que ofrece al banco central
chino una ventana de oportunidad.

El candidato republicano a la presidencia, Donald Trump,
ha hecho de los aranceles y los recortes fiscales los elemen-
tos clave de su discurso econdomico ante los votantes, la ma-
yoria de los cuales considera la economia como el mayor
tema de campafia de las elecciones presidenciales de 2024.
Trump ha presentado planes para imponer aranceles genera-
les del 10% al 20% a practicamente todas las importaciones,
asi como aranceles del 60% o mas a los productos proceden-
tes de China, en un intento de impulsar la fabricacion esta-
dounidense. Durante un discurso pronunciado el 24 de sep-
tiembre en Georgia, Trump dijo que pondria aranceles del
100% a todos los automoviles que cruzaran la frontera entre
Estados Unidos y México. También dijo que recompensaria
a los fabricantes con sede en EE.UU. con créditos fiscales
para [+D. A principios de septiembre, Trump prometié redu-
cir el tipo del impuesto de sociedades del 21% al 15% para
las empresas que fabriquen sus productos en EE.UU.

El Departamento de Energia, anuncio que en la semana fina-
lizada el 20 de septiembre, las reservas de crudo descendieron

20

en 4.471 millones de barriles hasta 413.042 millones; las de ga-
solina disminuyeron en 1.538 millones de barriles hasta
220.083 millones, mientras que las reservas de destilados se re-
dujeron en 2.227 millones de barriles hasta 122.921 millones.

El esperado ciclo de flexibilizacion en EE. UU. se ha ini-
ciado con un recorte de tasas de interés del 0,5%, en lugar del
mas tradicional 0,25% que esperabamos. Sin embargo, el
presidente de la Reserva Federal, Powell, rechaza la idea de
que 0,5% vaya a ser la tonica. De momento las proyecciones
de la institucion monetaria siguen mostrando un aterrizaje
suave, con una senda gradual de normalizacion de la politica
monetaria. Pero hay un cambio en la funcion de reaccion.
Powell esta siendo mas precavido, en lo que parece una to-
lerancia bastante baja respecto a la debilidad del mercado la-
boral. Ha indicado que el momento de apoyar el mercado la-
boral es cuando esta fuerte y no esperara a ver despidos.
Dado que la tasa de interés de la Reserva federal esta en
4,875%, muy por encima de la estimacion del tipo neutral de
2,875% -que no estimula ni contrae la economia-, esperamos
otro recorte de 0,5% en noviembre, seguido de 0,25% en di-
ciembre y un total de 1% en 2025, hasta llegar a 3,125%,
probablemente con recortes adelantados. De hecho, si se da
un aumento significativo del desempleo, la tasa de interés
terminal puede llegar a situarse muy por debajo del neutral.

Las solicitudes de hipotecas en EUA, las cuales aumenta-
ron un 11% semanal, ampliando el aumento de 14.2% pre-
vio y elevando el volumen de solicitudes hasta su pico
desde junio de 2022.

Las ventas de viviendas nuevas en Estados Unidos bajaron
4.7% en agosto, al pasar de 751 mil unidades colocadas en
julio a 716 mil en el octavo mes del afio. El precio prome-
dio de las ventas de casas nuevas se ubicod en 420 mil 600
dolares, un descenso de 4.6% frente al nivel que tenian en
agosto de 2023, informo6 Census Bureau.

El Departamento de trabajo, dijo que las peticiones inicia-
les de subsidio por desempleo alcanzaron un total de
218.000 solicitudes, durante la semana que termino el 21
de septiembre de 2024. Las solicitudes para obtener el sub-
sidio gubernamental disminuyeron en cuatro mil unidades
frente a la cifra revisada de la semana previa y anotaron su
cuarto descenso en las tltimas cinco semanas. El promedio
movil de cuatro semanas, se ubico en 224 mil 750 solicitu-
des, una disminucion de tres mil 500 unidades frente al
dato revisado de la semana previa.

Las ventas pendientes de viviendas en Estados Unidos au-
mentaron 0.6% mensual en agosto, su segundo avance en



los ultimos tres meses, de acuerdo con datos de la National
Association of Home Realtors o NAR. En su comparacion
anual, las ventas pendientes de viviendas disminuyeron 3%
respecto a agosto de 2023.

Estados Unidos dijo que los pedidos de bienes duraderos
permanecieron estables y practicamente sin cambios en
agosto, al pasar de 289.6 mil millones de délares en julio a
289.7 mil millones en agosto de 2024. Los pedidos de
bienes duraderos permanecieron sin cambios luego de
haber registrado el mes previo su mayor incremento en cua-
tro anos, de acuerdo con datos de Census Bureau.

El producto interior bruto (PIB) de Estados Unidos experi-
ment6 un incremento del 0,7% en el segundo trimestre, esto
es tres décimas mas que en el trimestre anterior. En cifras
anualizadas, el PIB entre abril y junio se elevo un 3% frente
al 1,6% de los tres meses previos. El alza del gasto de las fa-
milias, las inversiones en inventarios y en activos fijos no
residenciales explicaron la evolucion del PIB, mientras que
las importaciones restaron al crecimiento, segun se des-
prende de la tercera estimacion publicada por la Oficina de
Analisis Econdmico del Departamento de Comercio.

Estados Unidos atraviesa momentos de méxima tension y
polarizacion politica, en lo que estan siendo las presiden-
ciales mas accidentadas de los tltimos 20 afios. Tras la re-
nuncia a la candidatura del actual presidente, Joe Biden, la
carrera se ha ajustado y las diferencias entre la democrata
Kamala Harris y el republicano Donald Trump son mini-
mas. Y el mercado estd inquieto: las ultimas encuestas del
banco UBS muestran que el 84% de los inversores y el
83% de los propietarios de negocios en el pais consideran
que la economia es el principal tema electoral, seguido de
la seguridad social. Por eso, la firma suiza ha realizado este
jueves una mesa redonda con los analistas de cada region
para examinar las consecuencias que acarrearian cada uno
de los candidatos en los mercados financieros del planeta.
Con muchos matices, como obliga una situacion politica
tan tensa, la incertidumbre financiera estd mas asociada a
una posible reeleccion del candidato republicano. Trump ya
ha dejado claro que impondria aranceles de hasta el 20% a
cada importacion que llegue a Estados Unidos, asi como
hasta el 60% a todas las importaciones chinas. También
prometio impuestos del 100% a los paises que se alejen del
uso del dolar estadounidense en sus operaciones financieras
internacionales. Desde el banco suizo dijeron que aunque
no esta fijado y podria ser una tactica de negociacion, “se
espera que estas politicas induzcan una reduccion del cre-
cimiento del 0,7% en China y del 0,8% en Asia (exclu-
yendo a Japon) en el primer afo, seguido de varios afios de

21

crecimiento por debajo de la tendencia. Los expertos han
comentado que la presidencia de Kamala Harris implicaria
politicas de continuidad y estabilidad, con pocos cambios
respecto a la situacion actual y riesgos limitados si se man-
tiene un enfoque multilateral en el comercio. Con una pre-
sidencia de Trump se asoma la amenaza de nuevos arance-
les, posiblemente del 10%, lo que obligaria a la UE a
considerar medidas de represalia. Aunque las mitigarian el
impacto, “la incertidumbre en torno a la situacion comer-
cial podria traducirse en una menor inversion a corto plazo,
en un momento en que la economia ya estd mostrando sig-
nos de debilidad.”

La politica comercial de EE. UU. probablemente manten-
dré una postura proteccionista, ya que el pais buscara con-
trarrestar el creciente dominio de China (A1 negativa) en
sectores estratégicos y las cadenas de suministro globales.
El creciente comercio de China en América Latina y la in-
version en infraestructura para fabricacion y energia reno-
vable podrian aumentar aun mas las tensiones con EE. UU.,
independientemente de quién asuma la presidencia. La
agenda comercial de Harris conservaria los aranceles selec-
tivos del presidente Joe Biden y buscaria fortalecer las re-
laciones con los aliados, mientras que un nuevo gobierno
de Trump seria mas propenso a promulgar politicas comer-
ciales generales, lo que podria generar represalias, poner en
riesgo el crecimiento global y acelerar la inflacion, lo que
reduciria la demanda externa de exportaciones de América
Latina.

Es probable que el proximo gobierno de EE. UU. continue
con sus esfuerzos por contener los cruces fronterizos no au-
torizados y reducir el niimero de solicitudes de asilo conce-
didas. Se espera que tanto Harris como Trump persistan en
alentar a México (Baa2 estable) y los gobiernos centroame-
ricanos a impedir que los inmigrantes indocumentados lle-
guen a EE. UU. Harris apoyaria medidas de control fronte-
rizo mas estrictas y buscaria simplificar el proceso por
medio del cual los inmigrantes que ya se encuentran en EE.
UU. obtengan la residencia legal permanente. Un nuevo
gobierno de Trump probablemente adoptaria un enfoque
mas duro, como aumentar las deportaciones o amenazar
con restablecer las separaciones familiares o aplicar nuevos
aranceles comerciales a los productos mexicanos. Estas
medidas podrian obstaculizar los flujos comerciales, finan-
cieros y de inversion.

Kamala Harris viajara el 27 de septiembre a Arizona, en
la frontera sur con México, para debatir sobre la migracion
ilegal. Esta seria la primera vez que Harris visite la frontera
en el contexto de su campaiia, con el objetivo de reformular



el discurso sobre su politica migratoria, que ha sido objeto
de criticas constantes por parte de Trump. Durante su visita,
buscara transmitir su compromiso de generar un sistema
migratorio humano y seguro.

El indice de precios de gasto de consumo personal de Es-
tados Unidos, la estadistica escogida por la Reserva Federal
(Fed) para monitorizar la inflacion, se modero6 tres décimas
en agosto al 2,2% interanual, seglin ha revelado este viernes
la Oficina de Analisis Econémico del Departamento de Co-
mercio. La variable subyacente, que excluye de su calculo
los precios de los alimentos y la energia por su mayor vo-
latilidad, cerré en agosto de 2024 con un incremento del
2,7%, una décima mas que el dato del mes previo. De su
lado, el importe de los viveres crecio un 1,1% y la factura
energética se abaratd un 5%. En tasas mensuales, tanto el
indice general de inflacion como la subyacente arrojaron en
agosto unas lecturas del 0,1%, una décima menos en ambos
casos que el registro precedente.

NOTICIAS ECONOMICAS INTERNACIONALES
DEL 23 AL 27 DE SEPTIEMBRE

OCDE.- La Organizacion para la Cooperacion y el Des-
arrollo Economico (OCDE) ha revisado una décima al alza
su pronostico de crecimiento para la economia mundial en
2024, que ahora situa en el 3,2%, aunque ha mantenido la
del proximo afio en el 3,2%, segtin ha anunciado este miér-
coles el 'think tank' de las economias avanzadas. "Se prevé
que el crecimiento del PIB mundial se estabilice en el 3,2%
en 2024 y 2025, con una mayor desinflacion, la mejora de
los ingresos reales y una politica monetaria menos restric-
tiva en muchas economias que ayudara a sostener la de-
manda", ha explicado la OCDE.

IIF.- La deuda de hogares, empresas, bancos y gobiernos de
todo el mundo ha sumado hasta el segundo trimestre de
2024 un total de 311,8 billones de dolares (278,5 billones
de curos), frente a los 302,4 billones de ddlares (270,1 bi-
llones de euros) contabilizados en el mismo periodo de
2023, nuevo récord historico para un primer semestre,
segun los calculos del Instituto Internacional de Finanzas
(IIF). Esta dinamica ha estado marcada por las economias
emergentes, que ampliaron su pasivo agregado a 101,3 bi-
llones de dolares (90,5 billones de euros) desde los 95,1 bi-
llones de dolares (85 billones de euros) de mediados de
2023. Entre las economias avanzadas, el volumen de deuda
se incremento hasta los 210,5 billones de dolares (188 bi-
llones de euros) desde los 207,3 billones de dolares (185,2
billones de euros) del afio anterior. Los principales respon-
sables de estos aumentos fueron China y los Estados Uni-
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dos, seguidos de la India, Rusia y Suecia, mientras que mu-
chos paises europeos y Japon redujeron pasivos. Por secto-
res economicos, el IIF ha sefialado que, a nivel global, los
hogares elevaron su deuda hasta los 59,6 billones de dolares
(53,2 billones de euros) desde los 58,4 billones de dolares
(52,2 billones de euros), al tiempo que las empresas regis-
traron un endeudamiento de 89,6 billones de dolares (80 bi-
llones de euros), frente a los 86,9 billones de doélares (77,6
billones de euros) precedentes. Ademas, los gobiernos tam-
poco lograron reducir su deuda tras deber 91,7 billones de
dolares (81,9 billones de euros), frente a los 87,1 billones
de dolares (77,8 billones de euros) del ejercicio previo. El
sector financiero también vio crecer su pasivo a 70,9 billo-
nes de dolares (63,3 billones de euros) desde 70 billones de
dolares (62,5 billones de euros).

China.- La Convencion Mundial de Manufactura 2024, in-
augurada el 20 de septiembre en Hefei, capital de la provin-
cia oriental china de Anhui, destaca los mas recientes pro-
ductos y las innovaciones en el sector manufacturero. Con
el tema "Fabricacion inteligente para un futuro mejor", el
evento de cuatro dias cuenta con un area total de exhibicion
de 20.000 metros cuadrados e incluye exposiciones, foros
y seminarios. La convencion presenta importantes innova-
ciones como el robot humanoide Qijiang-2, el motor de co-
hete Jiuzhou Yunjian Longyun y la computadora cuantica
superconductora Origin Wukong. Alrededor de 1.000 invi-
tados nacionales y extranjeros asistiran a la cita.

China.- Los activos totales de las instituciones financieras
ascendieron a 480,64 billones de yuanes (unos 68,03 billo-
nes de dolares) al cierre de junio de 2024. La cifra repre-
sento un incremento anual del 7%. Del total, los activos del
sector bancario alcanzaron los 433,1 billones de yuanes, un
aumento anual del 6,6%, mientras que los de las institucio-
nes de valores cayeron un 0,1% anual, hasta los 13,75 bi-
llones de yuanes. Los activos del sector de seguros crecie-
ron un 15,7% anual y llegaron a 33,8 billones de yuanes.
Los pasivos de las instituciones financieras totalizaron
438,68 billones de yuanes, un 6,9% mas anual, seglin datos
publicados por el Banco Popular de China.

China.- Tenia 6,03 millones de empresas en el sector ma-
nufacturero al cierre de agosto, lo que representa un au-
mento del 5,53% respecto a finales del afio pasado. Del
total, 515.300 estaban relacionados con las industrias emer-
gentes estratégicas, equivalente al 8,55% del total. El nu-
mero de empresas manufactureras en la region oriental se
ubicé en 3,87 millones, lo que representa el 64,21% del
total. Por su parte, la region central tenia 1,13 millones, se-
guida por las regiones oeste y noreste con 755.900 y



268.300, respectivamente. En los primeros ocho meses de
2024, el numero de empresas manufactureras mostré una
tendencia de crecimiento constante, y la region central re-
gistro el alza mas acelerada con 6,55%, en comparacion
con el final de 2023. La escala y la calidad de las empresas
manufactureras han mejorado gradualmente a medida que
las politicas para promover la optimizacion y la mejora de
la estructura econdomica han comenzado a surtir efecto, de
acuerdo con las estadisticas del Servicio de Datos de Orga-
nizaciones de China.

China.- La escala de la industria editorial digital alcanz6
los 1,618 billones de yuanes (unos 228.890 millones de do-
lares) en 2023, con un aumento anual del 19,08%. El docu-
mento, emitido por la Academia de Prensa y Publicaciones
de China, fue publicado durante la XIV Exposicion Inter-
nacional de la Publicacion Digital de China, que comenzo
el sabado en la ciudad de Haikou, capital de la provincia
meridional china de Hainan. Para el final de 2023, el nu-
mero de lectores chinos de literatura en linea habia llegado
a un récord de 537 millones, mientras la escala del mercado
extranjero de la literatura china en linea superaba los 4.000
millones de yuanes, abarcando mas de 200 paises y regio-
nes. La cultura tradicional se ha convertido en un elemento
tematico significativo en varias formas de cultura china en
linea, entre ellas la literatura, la animacion y los videojue-
gos, sefald Wei Yushan, director de la academia, en la ex-
posicion.

China.- La corporacion de Indices de Valores de China
(CSI, por sus siglas en inglés) lanz6 oficialmente el 23 de
septiembre un nuevo indice bursatil, el CSI A500. El indice
rastrea 500 titulos con gran valor de mercado para reflejar
el rendimiento bursatil general de las compafiias cotizadas
mas representativas en distintos sectores de China, de
acuerdo con la corporacion. Con una seleccion de muestras
que incluyen compaiias lideres en las industrias emergen-
tes como la tecnologia informatica y la biomedicina, se es-
pera que el indice ayude a canalizar fondos hacia el cultivo
de las nuevas fuerzas productivas de calidad. Para compilar
el indice se han incluido criterios de evaluacion como la co-
nectividad y los parametros ASG (ambientales, sociales y
de gobernanza), con el fin de facilitar la asignacion de ca-
pital nacional y extranjero a medio y largo plazo a los acti-
vos de acciones de categoria A, segun la fuente. El primer
lote de diez fondos cotizados que siguen el indice fue lan-
zado el 10 de septiembre.

China.- El Banco Popular de China (PBOC, por sus siglas
en inglés) ha anunciado el 24 de septiembre una bateria de
medidas que pretenden atajar la desaceleracion y relanzar
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la economia para cumplir con el objetivo oficial de creci-
miento del 5% del PIB para 2024. De esta forma, el gober-
nador del instituto emisor, Pan Gongsheng, ha comunicado
que se reducira la ratio de requerimientos de reservas mini-
mas para los bancos en 50 puntos basicos, por lo que se
quedaran en niveles de 2020, pero ello permitira mejorar el
capital circulante. Asimismo, la entidad ha recortado en 20
puntos basicos la tasa aplicada a los préstamos con venci-
miento a siete dias, el nuevo indice de referencia del
PBOC, del 1,7% al 1,5%. Esta seria la primera vez en la ul-
tima década que se adoptan ambas medidas en el mismo
dia. Paralelamente, el tipo de interés a la facilidad de prés-
tamo a medio plazo bajard unos 30 puntos basicos y el de
tipos preferenciales de crédito entre 20 y 25 puntos basicos.
Pan también ha informado de que se apoyara al sector in-
mobiliario chino al bajar de media los intereses para las hi-
potecas en 50 puntos basicos, lo que podria afectar a un
montante total de hasta 5,3 billones de dolares (4,757 billo-
nes de euros). Al mismo tiempo, se revisara a la baja, del
25% al 15%, la entrada minima para acceder a una hipoteca
de segunda vivienda.

China.- Pan Gongsheng, gobernador del Banco Popular de
China, anuncio6 el 24 de septiembre que la entidad rebajara
del 1,7 al 1,5% la tasa de interés de las recompras inversas
a siete dias. La reduccion tiene como objetivo orientar la
tasa preferencial de préstamos (LPR, por sus siglas en in-
glés) y las tasas de depdsito para que se muevan a la baja 'y
mantener la estabilidad en el margen de interés neto de los
bancos comerciales, sefiald Pan. En el marco del meca-
nismo de ajuste de tasas de interés orientado por el mer-
cado, la reduccioén de la tasa de interés de los repos inversos
a siete dias, que es una de las tasas de interés oficiales del
banco central, provocara bajas en varias tasas de referencia,
afiadio. Se espera que la tasa del mecanismo de préstamo a
mediano plazo (MLF, siglas en inglés) descienda aproxima-
damente 0,3%, y que la LPR y las tasas de deposito dismi-
nuyan entre 0,2 y 0,25%, de acuerdo con Pan. El Banco Po-
pular de China rebajo del 1,8 al 1,7% la tasa de interés de
los repos inversos a siete dias en julio. Un repo inverso, o
recompra inversa, es un proceso mediante el cual el banco
central compra valores de los bancos comerciales mediante
licitacion, con el compromiso de venderlos nuevamente en
el futuro.

China.- Reducira las tasas hipotecarias para los préstamos
de viviendas existentes a un nivel similar a aquellas para
los recién emitidos, anuncié hoy martes Pan Gongsheng,
gobernador del Banco Popular de China. Se espera que la
baja promedio sea de alrededor de 0,5%, indico Pan. "La
nueva politica, que condugg a reducir atin mas los gastos de



intereses hipotecarios de los prestatarios, beneficiara a 50
millones de hogares, o una poblacion de 150 millones de
personas", detalld el gobernador. La medida reducira los
gastos totales de intereses para los hogares en aproximada-
mente 150.000 millones de yuanes (alrededor de 21.270
millones de délares) por aflo como promedio, lo que ayu-
dara a impulsar el consumo y la inversion, agrego.

China.- El Banco Popular de China, creard nuevas herra-
mientas de politica monetaria para respaldar el desarrollo es-
table del mercado bursatil, anuncidé su gobernador, Pan
Gongsheng. La entidad establecera un programa de inter-
cambio de valores, fondos y compaiiias de seguros para ob-
tener liquidez del banco central a través de la colateraliza-
cion de activos. El programa mejorara significativamente la
capacidad de las compaiias para adquirir fondos y aumentar
su tenencia de acciones. El banco central también creard un
mecanismo especial de représtamo para guiar a los bancos
a proporcionar préstamos a las empresas que cotizan en
bolsa y a sus principales accionistas para recompras y para
aumentar las participaciones accionarias, senalo Pan.

China.- Planea aumentar el capital "Tier 1" de seis grandes
bancos comerciales, inform6 Li Yunze, director de la Ad-
ministracion Nacional de Regulacion Financiera (ANRF).
El capital sera inyectado de manera ordenada, con avance
coordinado, implementacion gradual y politicas especificas,
indico Li. El capital "Tier 1" se refiere al capital basico
mantenido en las reservas de un banco, incluyendo accio-
nes ordinarias y reservas reveladas. La administracion con-
tinuara animando a los grandes bancos comerciales a me-
jorar la gestion fina y fortalecer su capacidad para lograr un
desarrollo de alta calidad bajo restricciones de capital, afia-
dio el funcionario.

China.- La Comision Reguladora de Valores emitio recien-
temente una directriz dando a conocer nuevas medidas des-
tinadas a orientar las fusiones y adquisiciones (F&A) entre
las empresas cotizadas en bolsa y una mas, en borrador, so-
licitando la opinion de la ciudadania en lo relacionado con
las practicas de gestion del valor de mercado. Con respecto
a las operaciones de F&A, la comision enfatizo su compro-
miso de apoyar activamente a las compaiias cotizadas en
la bisqueda de actividades de F&A centradas en industrias
emergentes estratégicas e industrias futuras. La entidad pla-
nea canalizar mas recursos hacia las nuevas fuerzas produc-
tivas de calidad. Ademas, alienta a las firmas cotizadas a
mejorar la consolidacion industrial.

China.- El banco central llevo a cabo el miércoles una ope-
racion de mecanismo de préstamo a mediano plazo (MLF,

24

siglas en inglés) por 300.000 millones de yuanes (unos
42.730 millones de dolares) para mantener la liquidez razo-
nable y amplia en el sistema bancario. La operacion tiene
un vencimiento de un afio con una tasa de interés del 2 por
ciento, es decir, 30 puntos basicos por debajo del nivel an-
terior. Después de la operacion, el saldo pendiente de MLF
se situd en 6,878 billones de yuanes.

China.- La inversion esta desempeiiando un papel cada vez
mas destacado en la promocion del desarrollo econdomico
en todo el mundo. En 2023, la inversion directa en el exte-
rior impulsé 273.100 millones de dolares de la importacion
y exportacion de bienes del pais, cifra que representa el
4,6% del valor total, sefial6 en un acto de presentacion de
un boletin estadistico anual el funcionario del ministerio,
Zhang Li. Durante el mismo afio, las empresas chinas en el
extranjero registraron ingresos por ventas de 3,5 billones de
dolares y pagaron 75.300 millones de dolares de impuestos
a los lugares donde invirtieron, indicé Zhang. Asimismo,
puntualizé que entre 2013 y 2023, dichas empresas pagaron
518.400 millones de dolares en impuestos a los paises re-
ceptores, creando unos dos millones de puestos de trabajo.
Solo el afio pasado, la inversion china en el exterior alcanzd
los 177.290 millones de dolares, lo que constituye el 11,4%
del total mundial y le lleva a situarse entre las tres primeras
por 12 afios consecutivos, segun datos publicados por el
Ministerio de Comercio.

China.- La inversion directa no financiera en el exterior au-
mento6 un 12,4% anual hasta los 94.090 millones de dolares
en los primeros ocho meses del afio, segun datos publica-
dos por el Ministerio de Comercio.

China.- Planea emitir este afo 2 billones de yuanes
(255.742 millones de euros) en bonos soberanos especiales,
segun ha adelantado 'Reuters', al tiempo que estaria consi-
derando inyectar otro billon de yuanes (127.871 millones
de euros) en sus principales bancos estatales, segiin ha in-
formado 'Bloomberg'. El Ministerio de Finanzas pretende-
ria destinar la mitad de los fondos levantados con dichos
bonos a estimular el consumo a través de subsidios, ayudas
a la renovacion de bienes de consumo y mejoras a gran es-
cala de los inventarios empresariales. En este sentido, el Es-
tado desembolsara una asignacion mensual de 800 yuanes
(102,3 euros) por hijo a todos los hogares en los que vivan
dos o mas nifios, contando a partir del primero. Actual-
mente, el consumo de las familias en China equivale a
menos del 40% del PIB, unos 20 puntos por debajo de la
media mundial. China también pretende destinar otro billon
de yuanes (127.871 millones de euros) a ayudar a los go-
biernos locales a hacer frente a sus problemas de deuda.



China.- La Bolsa ha cerrado su mejor semana desde
hace 16 afos, impulsada por los planes anunciados por
Pekin para apuntalar a las compaiiias cotizadas del pais.
El furor inversor desatado ha hecho incluso que fallen
algunas 6rdenes de compra de acciones en Shangai. El
indice CSI 300, que sintetiza la evolucion de las mayo-
res empresas chinas, ha terminado el viernes con una
subida del 3,8%, lo que deja la revalorizacion semanal
en el 15%, la mejor desde 2008.

China.- El valor del comercio internacional de bienes y
servicios alcanzd aproximadamente 4,18 billones de
yuanes en agosto de este afo, lo que supone un aumento
anual del 4%. En términos de dolares, las exportaciones
de bienes y servicios del pais sumaron 322.400 millo-
nes, mientras que las importaciones totalizaron 263.500
millones, registrando un superavit de 58.900 millones,
informo la Administracion Estatal de Divisas. El valor
de las exportaciones de bienes llego a casi 2,07 billones
de yuanes, en tanto que el de las importaciones estuvo
en torno a 1,5 billones de yuanes, lo que resulté en un
superavit de 572.400 millones de yuanes. El valor de los
servicios exportados fue de 230.800 millones de yuanes
y el de los importados se situd en 383.000 millones de
yuanes, lo que produjo un déficit de 152.200 millones
de yuanes.

China.- El mercado de divisas registro transacciones
por un total de 26,94 billones de yuanes (3,78 billones
de dolares) en agosto. El volumen de transacciones del
mercado de clientes totalizé 3,4 billones de yuanes el
mes pasado, y el del mercado interbancario llegd a
23,54 billones de yuanes, de acuerdo con la Administra-
cion Estatal de Divisas. En términos de productos, el
volumen acumulado de transacciones del mercado al
contado fue de 9,88 billones de yuanes y el del mercado
de derivados, de 17,06 billones. El volumen de transac-
ciones del mercado de divisas del pais ascendio a
190,33 billones de yuanes en los ocho primeros meses
del afio, mostraron los datos.

China.- Los beneficios de las principales empresas in-
dustriales crecieron un 0,5% anual en los primeros ocho
meses de este afio, frente al aumento del 3,6% registrado
entre enero y julio, informé el Bur6 Nacional de Estadis-
ticas. Igualmente, la entidad indic6 que la moderacion en
el crecimiento se atribuyo a la insuficiente demanda
efectiva del mercado y al impacto de las altas tempera-
turas, las fuertes lluvias e inundaciones ocurridas en al-
gunas regiones del pais, asi como a una alta cifra de
base. A pesar de tales retos, los beneficios industriales
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mantuvieron su tendencia al alza. Nuevos motores de
crecimiento, como la manufactura de alta tecnologia, si-
guieron exhibiendo un incremento relativamente rapido,
mientras que el desarrollo de alta calidad de la economia
industrial continu6 avanzando de forma sostenida, afia-
di6 el burd. Durante el periodo de ocho meses, las ga-
nancias del sector manufacturero de alta tecnologia se
dispararon un 10,9% anual, superando el promedio in-
dustrial general en 10,4 puntos porcentuales.

Japon.- La tasa de inflacion en Tokio (Japon), que ex-
cluye el impacto del precio de los alimentos frescos, se
situd en septiembre en el 2% anual, cuatro décimas por
debajo de la lectura de agosto, segun los datos publica-
dos por el Ministerio del Interior y Comunicaciones. De
este modo, el indice de inflacion de referencia para la
capital esta en linea con la meta del 2% del Banco de
Japon tras moderarse al ritmo mas lento desde mayo.

Europa.- La actividad del sector privado de la zona
euro se contrajo en septiembre por primera vez en siete
meses, segun el dato preliminar del indice PMI de Ham-
burg Commercial Bank y S&P Global, que, ademas,
muestra signos de agotamiento del lado de los servicios.
En concreto, el dato adelantado del PMI compuesto de
la zona euro se ha situado en 48,9 puntos desde los 51
en agost0, su peor lectura en ocho meses. En el caso del
sector servicios, el indice ha caido en septiembre hasta
los 50,5 enteros desde los 52,9 de agosto, su menor
marca en siete meses, mientras que el dato de actividad
manufacturera ha empeorado en un punto tras anotarse
44,8, minimos de nueve meses.

Europa.- Los débiles datos de crecimiento, la agresivi-
dad de los recortes de tasas en Estados Unidos y la con-
tencion de la inflacion en la zona euro estan cambiando
el paso de los mercados y de los analistas de tasas de in-
terés. Poco después de la reunion del BCE de septiem-
bre el consenso del mercado apuntaba que el banco es-
peraria a diciembre. Una tesis concordante con los
apuntes de miembros del consejo de gobierno que resal-
taban que en diciembre el banco tendria mas informa-
ci6n en su mano a la hora de tomar decisiones. Ahora,
no obstante, el mercado de futuros ha virado. Segin los
datos de Bloomberg, los operadores de derivados apues-
tan mayoritariamente por un recorte en la reunion del
dia 17. Concretamente, la probabilidad de un recorte es
del 62%, por encima del 25% de hace apenas una se-
mana. El cambio de tercio es explicito en las previsio-
nes de algunos analistas, como los de HSBC. El banco
britanico espera que el BCE baje tasas en cada una de



las reuniones desde aqui hasta abril, incluyendo la de octu-
bre. Eso dejaria las tasas en el 2,25%, frente al 3,5% actual
y sobre un techo del 4%.

Europa.- Los Veintisiete han avalado este jueves el "diag-
noéstico" del ex primer ministro italiano, Mario Draghi, que
avisa en su informe sobre la competitividad de la UE de
que la UE necesitard una inyeccioén "masiva" de 800.000
millones de euros anuales para digitalizar y descarbonizar
la economia y aumentar su capacidad de defensa, aunque
han admitido que hablar de como financiarlo es todavia un
"tema delicado". "Los Estados miembro estan de acuerdo
sobre el diagnoéstico y han reconocido que este es el mo-
mento de actuar. Es un buen paso adelante porque podemos
analizar el problema, pero lo siguiente es dar forma al tra-
tamiento", ha explicado el secretario de Estado de Econo-
mia Estratégica de Hungria, Maté Loga, en calidad de pre-
sidencia rotatoria del Consejo, en rueda de prensa tras la
reunion de ministros de Industria celebrada en Bruselas.

Alemania.- La confianza de los empresarios ha retrocedido
en septiembre por cuarto mes consecutivo, seglin refleja el
indice elaborado por el Instituto de Investigacion Econo-
mica de Munich (Ifo), que se ha situado en 85,4 puntos
desde los 86,6 del mes anterior. "Las empresas se mostra-
ron especialmente menos satisfechas con la situacion em-
presarial actual. Las perspectivas para los proximos meses
siguen empeorando. La economia alemana esta sometida a
una presion cada vez mayor", ha resumido el presidente de
Ifo, Clemens Fuest. En septiembre de 2024, las compaifiias
germanas han rebajado en dos puntos la evaluacion de la
presente coyuntura, cuyo subindice se ha situado en 84,4
puntos, mientras que las expectativas han caido a 86,3 pun-
tos desde los 86,8 de agosto.

Alemania, Francia y otros tres Estados miembro.- Han ins-
tado este jueves a la Comision Europea a frenar la llegada
de productos engafiosos procedentes de China que incum-
plen la normativa europea de propiedad intelectual, protec-
cion de datos, normas de seguridad o estandares medioam-
bientales. Asi lo recoge una propuesta informal a iniciativa
de Berlin respaldada por Austria, Dinamarca, Francia y Pa-
ises Bajos que reclama un enfoque europeo "firme y unifi-
cado" para abordar los retos del comercio electronico rela-
cionados con las importaciones directas de productos de
terceros paises que violan las normas europeas.

Espaiia.- La balanza por cuenta corriente, que mide los in-
gresos y pagos al exterior por intercambio de mercancias,
servicios, rentas y transferencias, registro un superavit de
13.000 millones de euros en el segundo trimestre del afio,
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frente a los 9.000 millones del mismo periodo de 2023, lo
que supone un incremento del 44,4%, segun los datos pu-
blicados por el Banco de Espafia. En concreto, la balanza
de servicios registro un superavit de 27.500 millones, frente
a los 24.900 millones de un afio antes. Dentro de este, el su-
peravit del turismo ascendi6 desde los 16.200 millones del
segundo trimestre de 2023 hasta 19.000 millones alcanza-
dos en el mismo periodo de este afio.

Espaiia.- La morosidad del sector financiero -considerando
las entidades de depdsito y los establecimientos financie-
ros- se situo en el 3,42% en julio, una centésima por debajo
de la ratio de junio, lo que supone sumar dos meses conse-
cutivos a la baja, segin los datos publicados el 23 de sep-
tiembre por el Banco de Espafia. Esta caida se debe esen-
cialmente a los préstamos impagados que bajaron seis
millones en un mes, hasta 2.877 millones. La morosidad
comenzo el afio por encima del 3,6% y unicamente bajo de
este nivel en abril, cuando se situd en el 3,59%, para recu-
perar nuevamente el 3,6% en mayo y posteriormente bajar
al 3,4%, segtn informa Servimedia. El computo de dudo-
sos se situd en 40.428 millones en julio de 2024, después
de restar 462 millones respecto al mes anterior, un 1,2%
menos. En cambio, en comparativa anual, los dudosos ba-
jaron en 1.326 millones (-3,2%). Por su parte, el total del
crédito descendio en 9.301 millones respecto a junio, hasta
situarse en 1,18 billones, y frente a un afio antes bajo en
11.322 millones. Por tipo de entidades, las de crédito ano-
taron una ratio de dudosos del 3,31%, por debajo del 3,32%
del mes anterior, y también inferior al registro de un afio
antes (3,39%).

Espaiia.- El Consejo de Ministros ha aprobado este 24 de
septiembre la actualizacion de sus previsiones de creci-
miento del Producto Interior Bruto (PIB), que sitian el
avance de la economia en el 2,7% para 2024, tres décimas
mas; en el 2,4% para 2025, dos décimas mas, y en el 2,2%
para 2026, frente al 2% comunicado en julio de 2024. Por
otra parte, el nuevo cuadro macro contempla un creci-
miento del PIB nominal del 5,9% para este afio, del 5,1%
para 2025 y del 4,7% para 2026, frente al incremento del
9,1% experimentado en 2023, y una subida del deflactor
del PIB del 3,1% este afio, del 2,7% para el proximo ejer-
cicio y del 2,4% para 2026. Por otro lado. el consumo pri-
vado sera uno de los principales motores del crecimiento,
con avances del entorno del 2% a lo largo de todo el pe-
riodo, gracias al "buen comportamiento" del mercado labo-
ral. En concreto, se estima que el consumo privado aumen-
tard un 2,2% este afio, un 2,1% en 2025 y un 2% en 2026.
En lo que respecta al gasto publico, el nuevo escenario
macro apunta a que se incrementara un 1,8% este afio y un



1,6% tanto en 2025 como en 2026, lejos del avance del
5,2% registrado en 2023.

Espaiia.- La cifra de negocios de las empresas subi6 un
5,1% en julio frente a julio de 2023, su mayor alza desde el
pasado mes de abril, cuando repunté un 7,8%, segun el In-
dice de Cifra de Negocios Empresarial (ICNE) publicado
este martes por el Instituto Nacional de Estadistica (INE).
Con el avance anual de julio, las ventas de las empresas
vuelven a tasas positivas después del retroceso del 2,6%
que experimentaron en junio.

Espaiia.- La prima de riesgo del bono espaiiol a diez afos
se ha colocado este martes a menos de dos puntos basicos
de colocarse por debajo de la francesa, al situarse a 78,4
puntos respecto del bono aleman, frente a los 76,8 puntos
de la gala. El rendimiento del bono espafiol a diez afios ha
cerrado en el 2,929% vy el francés ha concluido en el
2,913%, mientras que el bono aleman a largo plazo, consi-
derado el de referencia por ser el mas seguro y ofrecer la
menor rentabilidad, ha finalizado al 2,145%. La ultima vez
que el bono espaiol ofrecié menos interés que el francés
para financiarse se produjo en 2008, cuando el estallido de
la gran crisis financiera condujo finalmente al bono hispano
a ofrecer una rentabilidad de un 7,5% durante la crisis de
deuda de 2012; por aquel entonces, la prima de riesgo es-
paiola respecto al bono aleman quedaba en 600 puntos y,
en comparacion al galo, en unos 500 puntos.

Espaiia.- La economia crecera este afio y el siguiente muy
por encima de la media estimada para la eurozona, segun
la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Eco-
nomico (OCDE), que ha revisado al alza su pronostico de
expansion del producto interior bruto (PIB) de Espaiia para
2024 al 2,8% y al 2,2% para 2025. Segtn las nuevas pro-
yecciones contenidas en el informe 'Perspectivas Econémi-
cas', el PIB espafiol avanzara este afio un punto mas que sus
previsiones de mayo, mientras que las cifras avanzadas
para 2025 son dos décimas superiores a las realizadas antes
del ecuador del ejercicio.

Espaiia.- Los precios industriales cayeron un 1,3% en
agosto en relacion a agosto de 2023, frente al retroceso del
1,6% que experimentaron en julio, segiin ha informado el
Instituto Nacional de Estadistica (INE). Con el descenso
anual de agosto, la inflacion del sector industrial encadena
18 meses de tasas negativas después de que en marzo de
2023 se pusiera fin a un periodo de 26 meses consecutivos
de incrementos, en el que llegd a registrar tasas positivas
de dos digitos durante mas de 20 meses.
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Espaiia.- El comercio minorista registré en agosto un au-
mento de sus ventas del 3,2% en relacion al mismo mes de
2023, tasa tres décimas superior a la del mes anterior y la
mas elevada desde el pasado mes de febrero, segin ha in-
formado el Instituto Nacional de Estadistica (INE). En tasa
mensual (agosto sobre julio) y eliminado el efecto estacio-
nal y de calendario, las ventas del comercio minorista su-
bieron un 0,4%, una décima menos que en julio y su tercer
repunte mensual consecutivo. Dentro de la serie corregida
y por modos de distribucion, las ventas registraron su
mayor alza mensual en las empresas unilocalizadas
(+1,1%).

Espaiia.- La economia creci6 un 0,8% en el segundo tri-
mestre del aflo, una décima menos que en el trimestre an-
terior, gracias, sobre todo, al consumo de los hogares, que
avanzo6 a un ritmo trimestral del 1%, medio punto por en-
cima del trimestre anterior. En tasa anual, el Producto Inte-
rior Bruto (PIB) avanzo un 3,1%, seis décimas mas que en
el primer trimestre del afio, la tasa mas elevada desde el
primer trimestre del afio pasado, segtn el avance de datos
de Contabilidad Nacional publicado por el Instituto Nacio-
nal de Estadistica (INE).

Suecia.- El Riksbank, el banco central, ha decidido este
miércoles reducir en 25 puntos basicos el tipo de interés de
referencia, que pasara a situarse en el 3,25%, y ha avisado
de que, si las perspectivas de inflacion se mantienen, podria
volver a reducirlos en las dos reuniones previstas para este
afo. El banco central mas antiguo del mundo, puesto que
sus origenes se remontan a 1668, ha justificado el tercer re-
corte del precio del dinero desde febrero de 2016 tras los
acometidos en mayo y agosto en los que la inflacion ha
caido y esta en niveles compatibles con el objetivo del 2%.
"El Riksbank ha relajado gradualmente su politica moneta-
ria a lo largo del afio, tanto recortando el tipo de interés ofi-
cial como comunicando que cabe esperar nuevos descen-
sos. Una inflacion baja y estable y unos tipos de interés a
la baja estan contribuyendo a la recuperacion de la econo-
mia", ha indicado el instituto.

Suiza.- El Banco Nacional (BNS) ha decidido este jueves
reducir la tasa de interés en 25 puntos basicos, hasta el 1%,
lo que supone la tercera rebaja del precio del dinero en el
pais desde que el pasado mes de marzo la institucion deci-
diera comenzar a revertir su postura monetaria restrictiva.
Tras este ajuste de tasas, el pronostico de inflacion del
Banco Nacional de Suiza se encuentra dentro del rango de
estabilidad de precios con una prevision del 1,2% para
2024, del 0,6% para 2025 y del 0,7% para 2026.



Brasil.- El secretario general de la Organizacion de Paises
Exportadores de Petroleo (OPEP), Haitham Al Ghais, des-
taco el 23 de septiembre la "amplia cooperacion” energética
que mantiene con Brasil, incluyendo las inversiones en
energias renovables. Durante su participacion en la inaugu-
racion de la Rio Oil & Gas (ROG), la mayor feria de la in-
dustria del petroleo y el gas de América Latina, en Rio de
Janeiro, el directivo sostuvo que Brasil lidera el camino
para ayudar a encontrar soluciones energéticas realistas a
los "retos de nuestro tiempo", que incluyen la transicion
energética con fuentes de energia menos contaminantes.
"En la OPEP valoramos mucho nuestra amplia cooperacion
con Brasil", declar6 Al Ghais, y afiadié que esto incluye el
lanzamiento del informe anual Perspectivas Mundiales del
Petroleo de la OPEP en la ROG.

Brasil.- No renunciara a abrir nuevos horizontes petroleros,
como las del margen ecuatorial, mientras haya una de-
manda de gas y petroleo, pese a las criticas de los sectores
medioambientales. El ministro de Minas y Energia, Alexan-
dre Silveira, asegur6 el 23 de septiembre que "no podemos
renunciar ni renunciaremos a realizar el verdadero poten-
cial petrolero del pais", durante un discurso en la inaugura-
cion de la Rio Oil & Gas (ROG), la mayor feria de la indus-
tria del petroleo y el gas de América Latina y una de las
mayores del mundo, que se celebra hasta el jueves en Rio
de Janeiro. "Mientras haya demanda de gas y petréleo, Bra-
sil seguira en este mercado", reiterd Silveira.

Argentina.- El Gobierno decret6 el 23 de septiembre una
nueva medida para flexibilizar los canjes de deuda sobe-
rana, permitiendo la posibilidad de intercambiar bonos en
moneda local por titulos en divisa extranjera. La decision
se formaliz6 a través de un Decreto de Necesidad y Urgen-
cia (DNU) firmado por el presidente Javier Milei y publi-
cado este dia en el Boletin Oficial. El DNU 846/2024 mo-
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difico un anterior decreto, que estipulaba que los canjes fu-
turos, posteriores al efectuado con bonistas privados en
2021, debian realizarse en la misma moneda; en ese sen-
tido, con la nueva disposicion, esta exigencia se elimina y
el Gobierno tiene la facultad de recibir bonos en délares y
entregar titulos en pesos o viceversa. Ademas de suscribir
instrumentos de deuda publica en cualquier moneda, el Go-
bierno podra establecer precios de acuerdo a las cotizacio-
nes del mercado. "Disponese que las futuras suscripciones
de instrumentos de deuda publica, independientemente de
su moneda de pago, se puedan realizar con instrumentos de
deuda publica cualquiera sea su moneda de pago", reflejo
el Decreto. La medida fue objeto de debate entre analistas
econdmicos del pais suramericano a la vez que se produce
en un contexto de fuertes compromisos financieros en divi-
sas que el Gobierno debe afrontar en 2025, estimados en
mas de 8.000 millones de dolares.

Argentina.- La actividad econdmica cay6 en julio un 1,3%
anual registrandose un crecimiento solo de los rubros del
agro y la mineria, informo el Instituto Nacional de Estadis-
tica 'y Censos (Indec). De acuerdo con una estimacion pre-
liminar de la entidad estatal, el pais acumul6 una contrac-
cion del 3,1% en los primeros siete meses del afio; no
obstante, mejord un 1,7% en comparacion con el mes de
junio en la serie desestacionalizada. En la medicion anual,
10 de los 15 rubros relevados de la economia cayeron sig-
nificativamente en julio, liderados por la construccion con
un retroceso del 14,8%o0 y la pesca con un 9,9%. La indus-
tria manufacturera se contrajo un 5,6%, seguida del comer-
cio mayorista y minorista un 5,3% mientras que los hoteles
y restaurantes retrocedieron un 4,5%, entre otros rubros.
Por su parte, la actividad de la agricultura, ganaderia, caza
y silvicultura crecié un 23,6% en julio, seguida de la explo-
tacion de minas y canteras que lo hizo un 5,7%, y la elec-
tricidad, gas y agua con 3,6%.



