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Encuesta Banxico de Expectativas Econdmicas, Octubre

MENSAJES IMPORTANTES:

e La Encuesta Banxico de expectativas econdmicas del sector privado recabada en
octubre exhibié una menor prevision de crecimiento del PIB para 2018 y 2019,
cuyas proyecciones se recortaron a un nivel de 2.12% y 2.15%, respectivamente.

e Lainflacién anual al cierre de 2018 se prevé en 4.62% y para 2019 en 3.80% (vs.
4.56% y 3.80% de la encuesta previa, respectivamente), superando de nuevo la
cota superior del rango objetivo en el ler caso y dentro de éste en el 2do.

e Las proyecciones para el tipo de cambio al cierre de los proximos dos afios
fueron revisadas al alza de 19.03 a 19.10 pesos por dolar en 2018, y de 18.97 a
19.07 pesos por dolar en 2019.

PRINCIPALES RESULTADOS:

En la Encuesta sobre las Expectativas de Especialistas en Economia del Sector Privado,
levantada por Banxico entre los dias 17 y 26 de octubre, destaca lo siguiente.

El crecimiento promedio previsto para el producto interno bruto (PIB) de México en
2018, se ajustdé marginalmente a la baja de 2.13% a 2.12%, y de 2.17% a 2.15% para
2019. La expectativa del afio en curso para el PIB de EUA se mantuvo en 2.86%,
mientras que la del proximo afio se ajusto ligeramente al alza 2.53% a 2.56%.

En referencia con la inflacion general al consumidor esperada en México al cierre de
2018, ésta se reviso al alza por quinto mes consecutivo, ahora de 4.56% a 4.62%, y la
expectativa para el préximo afio se mantuvo estable en 3.80%, aunque continué siendo
la estimaciéon mas alta desde diciembre de 2016, cuando comenzé a recabarse
informacion para 2019.

Las proyecciones para el tipo de cambio también al cierre de 2018 y 2019 presentaron
niveles superiores a los estimados en la encuesta previa, exhibiendo un mayor
debilitamiento de la moneda nacional al ubicarse ahora 19.10 pesos por dolar al cierre
del afio en curso, y de 19.07 pesos por délar en 2019.

En cuanto a la politica monetaria, la mayoria de los encuestados prevé que para el
cierre de 2018 la tasa de fondeo interbancario se ubicara en un nivel similar al de la tasa
objetivo actual de 7.75%, y ningln encuestado anticipa que se sitle por debajo del
mismo. Para el primer trimestre de 2019, las respuestas entre quienes consideran que la
tasa se ubicara en un nivel cercano al 8.0% y quienes prevén que se mantendra en su
nivel actual se distribuyé en fracciones muy similares, mientras que en el segundo
trimestre predomina la vision de que la tasa se ubicara por encima de su nivel actual.

En relacién con los principales factores de riesgo para el crecimiento en el corto
plazo, se identificaron nuevamente, los relacionados con la gobernanza (48% de las
respuestas) y las condiciones externas (22%). De manera particular, en orden de
importancia la incertidumbre politica interna (15%) se mantuvo como principal factor de
riesgo, seguida por los problemas de inseguridad publica (13%).

Resulta relevante sefialar que el sondeo se realizd previo al deterioro sustantivo de
variables macro-financieras a principios de la semana, por lo que es previsible que se
exhiban revisiones a la baja adicionales en indicadores econémicos durante la proxima
publicacion, una vez incorporados estos factores.
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Principales Resultados de la Encuesta
Encuesta Banxico, Principales Resultados

Variable Afio Ago Sep | Oct

PIB 2018 214 213| 212
(Var. % real anual) 2019 216 217, 215
Inflacién General 2018 441 456, 4.62
(Tasa % anual, dic-dic) 2019 3.74| 3.80| 3.80
Inflacién Subyacente 2018 3.61| 3.54| 357
(Tasa % anual) 2019 3.43| 3.47| 3.46
Creacién Empleo 2018 716| 712| 728
(Miles Trab. Aseg. IMSS) 2019 694 680 688
Déficit Econémico 2018 -2.14| -2.14| -2.10
(% del PIB) 2019 -2.35| -2.33| -2.29
Cuenta Corriente 2018 -21.00| -21.84|-21.85
(Miles de millones $US) 2019 -22.22| -22.95| -22.82
IED 2018 27.83| 27.76| 27.57
(Miles de millones $US) 2019 27.26| 27.82| 26.73
Tipo de Cambio 2018 18.92| 19.03| 19.10
(MX$/US$, dic) 2019 18.98( 18.97( 19.07
Tasade Fondeo 2018 7.88| 7.88| 7.87
(Tasa %, fin periodo) 2019 7.30, 7.39| 7.53

Cifras en rojo/azul sefialan deterioro/mejora vs. enc. previa

Factores que Pueden Inhibir el Crecimiento

Factor Respuestas (%) | Preocupacion 1/
Sept Oct Sept | Oct.
Gobernanza 45 48 5.6 5.7
Incertidumbre politica interna 14 15 52 5.6
Problemas inseguridad plblica 12 13 5.9 5.8
Condiciones Externas 19 22 45 4.4
Politica de comercio exterior 13 9 5.6 4.8
Debilidad mdo. ext. / eco. mund. 3 5 4.3 4.3
Condiciones Internas 14 9 43 4.3
Plataforma de prod. petrolera 10 7 53 583
Incertidumbre econ. interna 4 2 5.0 5.1
Finanzas Publicas 8 7 4.8 4.8
Politica de gasto publico 4 g 4.9 5.0
Nivel de endeudamiento 4 3 4.8 4.8
Inflacién y Politica Monetaria 0 2 4.4 4.4
Pol. monetaria que se aplica - - 4.6 45
Presiones inflacionarias 2 4.5 4.5

1/: Preocupacion, escala de 1 (poco limitante) a 7 (muy limitante)
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Este documento, elaborado por la Direccién de Estudios Econdmicos, y dirigido exclusivamente a personas que radican en el territorio Mexicano, es publicado con la Gnica intencién
de proporcionar informacién y andlisis con base en las fuentes que se consideran fidedignas y que sin embargo, no garantizan su veracidad. Las opiniones, estimaciones y
proyecciones contenidas aqui reflejan el punto de vista personal de los economistas y analistas de Scotiabank Inverlat sefialados en el presente documento, no el de un area de
negocio en particular y no necesariamente una opinién institucional. Dichas opiniones pueden modificarse de acuerdo con los cambios en las condiciones econdmicas, politicas y
sociales, y no deben ser consideradas como una declaracion unilateral de la voluntad, ni ser interpretadas como una oferta, sugerencia o invitaciéon para comprar o vender valor
alguno, o como una oferta, invitaciéon o sugerencia para contratar los servicios de Scotiabank Inverlat. Asimismo el presente andlisis no puede ser entendido como una Asesoria de
Inversiones ya que no constituye en forma alguna, una recomendacion personalizada a quien lo recibe, por lo que la decisién de inversién sobre alguna o algunas emisora(s)
mencionada(s) en el presente andlisis es responsabilidad exclusiva del cliente en funcién de su perfil de inversién. Este documento es de libre distribucién de acuerdo a “Practicas
de Venta”. La compensacioén de los analistas que elaboraron el documento depende, entre otros factores, de la rentabilidad y la utilidad generada por todas las areas de Scotiabank
Inverlat, pero no por un negocio o area de negocio en particular. La compensacion de los analistas no se relaciona con una recomendacion en particular; la compensacion, entre
otros factores, depende de la asertividad de las estimaciones y recomendaciones contenidas en este documento. Los analistas no reciben compensacion alguna por parte de las
emisoras de los valores que se describen en este reporte. Asimismo, los analistas no percibieron compensacién alguna de personas distintas al Grupo Financiero Scotiabank
Inverlat o de sus subsidiarias y/o afiliadas con respecto a la elaboracién de este reporte. Alguna de las empresas del Grupo Financiero Scotiabank Inverlat puede realizar
inversiones por cuenta propia en los valores descritos en este reporte. Scotiabank Inverlat o alguna otra empresa del Grupo pueden tener alguna relacién de negocios con las
emisoras de los valores contenidos en este reporte (agente colocador, agente estructurador, representante comudn, asesor financiero, servicios financieros, etc.). La Direccion de
Estudios Econémicos es un area independiente de las areas de negocio, incluyendo el area de Operaciones y de Banca de Inversion y, no recibe remuneracion, directriz, o de
cualquier forma, influencia alguna por parte de las areas de negocio que pueda afectar en cualquier sentido las opiniones contenidas en este documento. Este documento no puede
fotocopiarse, ser utilizado por cualquier medio electronico o bien ser reproducido por algin otro medio o método en forma parcial o total; tampoco puede ser citado o divulgado sin la
previa autorizacion de la Direccién de Estudios Econdmicos de Grupo Financiero Scotiabank Inverlat, S.A. de C.V. Los servicios de Scotia Inverlat Casa de Bolsa no estan
disponibles para personas en los Estados Unidos de América, salvo Inversionistas Institucionales Mayores (Major Institutional Investors) o Corredores Registrados (Registered

Broker Dealers).
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