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=3 Resumen semanal

19-jul-24 26-jul-24 % semanal
Dow Jones 40,287.535 40,589.34 0.75%
S&P 5,505.00 5,459.10 -0.83%
Nasdag 17,726.94 17,357.88 -2.08%
Ddlar/Euro 1.0882 1.0857 -0.23%
Bono 10 anos E.U. 4,2389 4.1919 -4.70 puntos
IPC 53,678.52 52,819.58 -1.60%
Peso/Dolar 18.0482 18.4379 2.16%
M10 9.9980 9.8930 -10.50 puntos
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E R e CO m e n d a C i O n eS CO rt O p | a Z O NVIDIA CORP, Trade Price +0.41 (+0.37%) WMA 122.73 WMA

< Al margen de los intentos de recuperacion, el proceso de
ajuste negativo en los indices sigue vigente
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_+ ETF’s de los indices: El ajuste sigue vigente y se pondran a prueba
apoyos clave

INVSC QQQ S1, Trade Price +4.13 (+0.90%) WMA 479.19  WMA 447.25
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SPDR S&P 500, Trade Price +5.45 (+1.01%) WMA 547.59 WMA 51
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_é ETF’s de los indices: Los indicadores semanales apuntan a que podria
ser un periodo de pausa similar al del segundo semestre del aino pasado

S&P 500 INDEX, Trade Price -45.83 (-0.83%) WMA 5486.23 WMA 5218.50 usbD

5274.37
5001.43

| l I I ' |||’lll
i 10"" ] "[l E l| III'II' Il"“l] o ' 2
w ii I ,||||;l| 'I'iii

||||I'll W

| l t ||
i I|| } I"Il ll]II P e

4000.00
I ||I|
|"II‘| i lI{

m T
I 3000.00

MACD 177.6706 177,3950 | 200.0000

"

/7

0.0000

Momentum 491.94

2021

VectorAnalisis 7



—> Mercados accionarios- S&P/BMV IPC .
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Mercado de Tasas EE.UU. \ MeEXICO: Lateralidad con bajas
moderadas

US 10Y T-NOTE, Bid Yield -0.0621 (-1.46%) WMA 4.2838 WMA 4.3188 usb MX 10Y T-BOND, Bid Yield -0.088 (-0.88%) WMA 9.930 WMA 9.647
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——> Divisas: El délar gana frente a las monedas de emergentes

FOREX EUR=, Bid +0.0012 (+0.11%) WMA 1.0816 WMA 1.081
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— Cartera Modelo Técnica Rendimientos 12M

Contribucion Precio  Variacion Estructura  Exposicion +(-) o
al indice * 26-Jul-24 VvV % respecto al IPC oo Cartera
AC* 3.27% 184.70 2.91% 421% 0.95%
AMX B 8.91% 15.63 -1.88% 13.33% 4.42% oo
ALFAA 1.31% 10.80 2.17% 469% 3.38%
ALSEA* 1.03% 09.31 -11.28% 1.63% 0.60% -
BIMBO A 3.99% 67.58 3.86% 4 88% 0.88%
BOLSA A 0.52% 28.32 -5.94% 5.49% 497% -
CEMEX CPO 6.88% 1188 5.98% 4.86% 2.02% R
CHDRAUI B 1.20% 139.80 -3.60% 6.82% 9.62% 10.0%
CUERVO * 0.58% 31.59 -1.40% 4.75% 4.17%
FEMSAUBD 10.08% 202 68 -3.44% 14.67% 4 58% 15.0%
GCARSO A1 1.48% 119.83 -1.04% 4.34% 2.86% g i, g 2 § ﬁ 2 E = ] Z =
GFNORTE O 9.80% 142.33 -4.99% 7.93% -1.88% = ’ - = - h - = = = h h
GMEXICO B 8.75% 103.29 -0.18% 8.53% -0.23%
PE&OLES ® 0880{."0 24?8? _4_‘]0‘% 39?0{."0 3090{.*'0 CEMEX, Trade Price +0.190 (+1.62%) WMA 11.737 WMA 12.853
WALMEX * 8.47% 61.38 -3.85% 991% 1.44% I' | | |
1 ||| II||
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Rendimiento acumulado } |”| Jat |||”‘
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-3 Renta Variable

Noticias de empresas en México:

7 CUERVO anuncid que ocurridé un accidente en las instalaciones de la Fabrica La Rojefia, ubicada en
Tequila, Jalisco. El dafo se habria dado en la planta con menor produccion. La administracion de
la empresa comentd que no esperan impactos relevantes en la produccion y distribucion de

tequila derivado del siniestro. Por el momento, nuestra recomendacion fundamental y valor
intrinseco (VI) esperado se mantienen sin cambios.

7 El martes 30 de julio se espera el reporte de PENOLES, con lo que finalizaria la temporada de
resultados en México.
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-3 Renta Variable

Temporada de reportes corporativos 2724 en México

7 34 emisoras que forman parte del IPC han publicado sus resultados del 2T24.

7 Las cifras agregadas de ingresos y UAFIDA se han encontrado arriba de lo anticipado, mientras que la
utilidad neta se ha ubicado practicamente en linea con lo previsto.

S&P/BMV IPC: 34 emisoras S&P/BMV IPC: comparacién con
Cifras en millones MXN (var. % A/A) resultados estimados
Cifras en millones MXN (var. % A/A)

6.9% 1.7%

1,566,575 1,445,028 1,470,097
1,465,846

12.8%
3.4%
362,649 ~28% 337,554 348,906 -0.2%
321,356 :
133,250 129,573 . 125,768 125,570
I
Ingresos netos UAFIDA Utilidad neta Ingresos netos UAFIDA Utilidad neta
m2T23 mW2T24 224 e m 2724

Fuente: Cifras actuales de Economética; Sibolsa. Estimados de VectorAndlisis y del consenso para las empresas sin cobertura. En la comparacion con resultados estimados se excluye a GCARSO, ya que no tenemos estimados

propios ni del consenso de mercado. VectorA né | |S|S V;



-3 Renta Variable

Temporada de reportes corporativos 2724, S&P 500
7 207 empresas del S&P 500 han reportado, representan el 36.7% del valor de capitalizacion del indice.

7 EI 79.7% de las emisoras que han reportado ha superado las expectativas en utilidades, colocandose
por el momento arriba de su promedio en los ultimos 10 afios.

7 En el caso de los ingresos, las sorpresas positivas han sido el 44.9%, encontrandose por debajo de su
promedio historico.

Porcentaje de emisoras con sorpresas Porcentaje de emisoras con sorpresas
positivas en ingresos positivas en utilidades
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-3 Renta Variable

Temporada de reportes corporativos 2724, S&P 500

7 De acuerdo con los resultados ya conocidos y las estimaciones de los reportes que faltan, para el 2724
actualmente se calcula que las utilidades del S&P 500 hayan crecido 11.3%, en tanto que para los
ingresos se estima un crecimiento de 5.4%.

Ingresos (var. % A/A) Utilidades (var. % A/A)
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- Renta Variable

S&P 500: Expectativas de utilidades 2724

7 Las expectativas de utilidades para el 2T24 se han revisado al alza en 1.8% en lo que va de julio,

aungue también se han observado revisiones a la baja en las expectativas de los siguientes trimestres.

7 Para el 2T24, los mayores cambios en expectativas de utilidades se han registrado al alza en empresas
financieras, industriales y de salud.

S&P 500: Cambios en expectativas de utilidades

Cambios en expectativas de utilidades del 2T24
por sectores, en |lo que va de julio

Cambio en expectativas
Expectativade
crecimiento anual YTD Mensual Quincenal Semanal
Fwd 12 meses 7.6% 0.9% 0.6% 0.3%
2024 9.9% -0.7% -0.5% -0.2% -0.1%
2025 14.8% 1.6% -0.1% 0.0% -0.1%
Q224 11.3% 0.1% 1.8% 1.5% 1.1%
Q324 6.8% -2.2% -1.5% -1.0% -0.6%
Q424 12.2% 1.0% -0.6% -0.3% -0.2%
Q125 14.2% 1.3% -0.3% -0.1% -0.2%
Q225 13.3% 0.3% 0.3% 0.3%
Q325 15.1% -0.2% -0.2%

Expectativa de
crecimiento anual,

Cambio en expectativas
de UPA durante julio

Sectores UPA

Financieras 13.7% 9.0%

Industriales 0.0% 4.1%

Salud 20.6% 3.9%

Ex-Magnificas 7 7.3% 2.4%

S&P 500, 2T24 11.3% 1.8%

Servicios de comunicacion 23.2% 1.7%

Bienes de consumo basico 0.5% 1.2%

Magnificas 7 30.6% 1.2%

Materiales -8.0% 1.0%

Tecnologia de lainformacion 17.7% 0.9%

Inmobiliario -0.3% 0.6%

Productos de consumo no bésico 10.3% -0.1%
Servicios publicos 5.4% -0.3%
Energia -4.2% -12.8%
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- Renta Variable

Calendario de reportes corporativos en Estados Unidos
Del 29 de julio al 2 de agosto se esperan reportes financieros de 175 emisoras del S&P 500 y del Nasdaq 100:

Calendario de reportes en EUA (S&P 500 & NASDAQ)

lunes, 29 de julio de 2024 martes, 30 de julio de 2024 miércoles, 31 de julio de 2024 jueves, O1 de agosto de 2024 viernes, 02 de agosto de 2024

Emisora Horario Emisora Horario Emisora Horario Emisora Horario
McDonald’s Corp Bef-mkt Microsoft Corp Aft-mkt Meta Platforms Inc Aft-mkt Apple Inc Aft-mkt Exxon Mobil Corp Bef-mkt
Welltower Inc Aft-mkt Procter & Gamble Co/The Bef-mkt Mastercard Inc Bef-mkt Amazon.com Inc Aft-mkt Chevron Corp Bef-mkt
ON Semiconductor Corp Bef-mkt Merck & Co Inc Bef-mkt T-Mobile US Inc 05:00 Intel Corp Aft-mkt Linde PLC 04:00
Equity Residential Aft-mkt Pfizer Inc Bef-mkt Boeing Co/The Bef-mkt ConocoPhillips Bef-mkt Monster Beverage Corp n.d.
SBA Communications Corp Aft-mkt Advanced Micro Devices Inc Aft-mkt QUALCOMM Inc Aft-mkt Booking Holdings Inc 14:00 LyondellBasell Industries NV Bef-mkt
Hologic Inc Aft-mkt S&P Global Inc 05:15 Automatic Data Processing Inc Bef-mkt Vertex Pharmaceuticals Inc Aft-mkt Church & Dwight Co Inc Bef-mkt
Rewvvity Inc Bef-mkt Starbucks Corp Aft-mkt Lam Research Corp Aft-mkt Eaton Corp PLC Bef-mkt PPL Corp Bef-mkt
Loews Corp Bef-mkt Stryker Corp 14:05 Altria Group Inc 05:00 Regeneron Pharmaceuticals Inc Bef-mkt Cboe Global Markets Inc Bef-mkt
F5 Inc Aft-mkt Mondelez International Inc 14:05 Marriott International Inc/MD 05:00 Cigna Group/The 04:30
American Tower Corp 05:00 Humana Inc 04:30 Becton Dickinson & Co 04:30
Illinois Tool Works Inc 06:00 Hess Corp Bef-mkt EOG Resources Inc Aft-mkt
PayPal Holdings Inc Bef-mkt MetLife Inc Aft-mkt Southern Co/The 05:30
Arista Networks Inc Aft-mkt Trane Technologies PLC Bef-mkt MercadoLibre Inc Aft-mkt
Ecolab Inc Bef-mkt Aflac Inc Aft-mkt Intercontinental Exchange Inc Bef-mkt
Phillips 66 Bef-mkt American International Group I Aft-mkt Air Products and Chemicals Inc Bef-mkt
Public Storage Aft-mkt Kraft Heinz Co/The Bef-mkt Atlassian Corp Aft-mkt

Bef-mkt: Antes de la apertura LI /
Aft-mkt: Después del cierre.. VeCtOI'A na | |S I S



- Renta Variable

Desempeno semanal de los mercados globales, al 26 de julio

Rendimiento semanal en moneda local

Russell 2000

Reino unido, FTSE 100
Alemania, DAX Index
India, Sensex

Euro Stoxx 50

Espaiia, Ibex 35
Brasil, Bovespa
Francia, CAC 40

S&P 500

Italia, Ftse MIB
México, IPC

Hong Kong, HangSeng
Nasdaq 100

China, SHCOMP
Japon, Nikkei 225

-8%

-6%

-4%

2% 0% 2%

B -1.6%

4%

Rendimiento durante 2024 en moneda local

S&P 500

Nasdaq 100

India, Sensex

Japon, Nikkei 225
Russell 2000

Italia, Ftse MIB
Espaiia, Ibex 35
Alemania, DAX Index
Euro Stoxx 50

Reino unido, FTSE 100
Hong Kong, HangSeng
Francia, CAC 40
China, SHCOMP
Brasil, Bovespa
Meéxico, IPC

-10%

5% 0%

5%

-8.0%

10%

15%

20%
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P Cartera modelo fundamental

Cartera modelo Fundamental semanal

Ponderacién Precio Variacién Estructura Exposiciéon +(-)
en el indice 26-jul-24 V-V % Cartera al IPC
Aeropuertos
ASUR B 3.99% 560.24 0.34% 5.75% 1.76%
Controladoras
ALFA A 1.32% 10.80 -2.17% 2.08% 0.77%
Materiales de Construccion
CEMEX CPO 7.00% 11.88 5.98% 8.85% 1.84%
ORBIA * 1.71% 24.80 -3.31% 1.36% -0.35%
Bebidas
AC* 3.34% 184.70 2.91% 4.06% 0.72%
FEMSA UBD 10.22% 202.68 -3.44% 12.57% 2.35%
Fibras
DANHOS 13 20.35 -3.33% 1.63% 1.63%
Grupos financieros
GFNORTE O 9.76% 142.33 -4.99% 12.53% 2.77%
Mineria
GMEXICO B 8.89% 103.29 -0.18% 1.72% 2.83%
Salud
LAB B 0.53% 18.81 5.79% 3.36% 2.83%
Servicios de activos financieros
BOLSA A 0.50% 28.32 -5.94% 2.83% 2.33%
Telecomunicaciones y medios
AMX B 8.83% 15.63 -1.88% 12.90% 4.08%
Tiendas de autoservicio
CHDRAUI * 1.20% 139.80 -3.60% 3.88%
WALMEX * 8.29% 61.38 -3.85% 11.96% 3.67%
Tiendas departamentales
LIVEPOL C-1 1.01% 131.41 -5.30% 2.51% 1.50%
Transportes
VOLAR A 11.84 5.62% 2.00% 2.00%
Rendimiento semanal
Cartera -1.52%
IPC 52,819.58 -1.60%
Rendimiento acumulado
Cartera -6.35%
IPC -7.96%
La volatilidad de la cartera modelo (Beta) se ubicd en 0.78. Por su parte, ST /
el valor en riesgo (VaR) se ubicd en 2.12%. Las emisoras que VectorAna“SIS ;

mas contribuyeron a incrementar el riesgo fueron GFNORTEO.MX y WALMEX.MX.



-3 “Favoritas” de Andlisis Fundamental (Top Picks)

Des empefio Rendimiento Des empeiio

e Precio actual VIl esperado Rendimiento Rendimiento en semanal vs. desde su desde inclusién

(2m) potencial la semana benchmark inclusionenla | vs. benchmark

(S&P/BMV IPC) lista (S&P/BMV IPC)
ALFA A 10.80 15.40 42.6% -2.2% -0.6 p.p. -22.9% -14.8 p.p.
ASUR B 560.24 607.00 8.3% 0.3% 1.9 p.p. -3.7% 5.0 p.p.
BOLSA A 28.32 38.00 34.2% -5.9% -4.3 p.p. -9.4% -8.4 p.p.
FEMSA UBD 202.68 242.00 19.4% -3.4% -1.8 p.p. -9.4% -1.3 p.p.
GFNORTE O 142.33 203.00 42.6% -5.0% -3.4 p.p. -17.0% -8.9 p.p.
LAB B 18.81 22.00 17.0% 5.8% 7.4 p.p. 23.3% 30.0 p.p.
LIVEPOL C-1 131.41 164.00 24.8% -5.3% -3.7 p.p. -6.6% 0.1p.p.
VOLAR A 11.84 26.00 119.6% 5.6% 7.2 p.p. -25.0% -16.8 p.p.
WALMEX * 61.38 73.00 18.9% -3.9% -2.3 p.p. -13.2% -5.1p.p.

Fuente: Elaboracién propia con informacién de Sibolsa y estimados Vectoranalisis.Los rendimientos no incluyen dividendos, sies que fuera el caso.

Cambios de Recomendacion y/o VI: no tuvimos cambios en la semana

VectorAnalisis 7
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-3 Renta Fija y Cambios

Efectos en los activos financieros:

Hechos: e La curva de bonos en Estados Unidos presentd una
dindmica de empinamiento ante las expectativas de
e Se publicd el PIB del segundo trimestre del afio politica monetaria y fiscal
mostrando una fortaleza mayor a la esperada; sin
embargo, el deflactor del PIB se ubicé por debajo Aspectos para monitorear en la semana:

de lo esperado por el consenso de analistas
e En Estados Unidos destaca la publicacion de la

* Se dio a conocer el indice de gastos en el consumo confianza del consumidor, el cambio en la némina
personal ligeramente por arriba de lo esperado de ADP y en la ndmina no agricola, el PMI e ISM de
por el mercado manufactura y la decision de politica monetaria de

la Reserva Federal en donde no se esperan cambios

e En Meéxico, se publicé la inflacion de la primera en la postura monetaria
guincena de julio por arriba de lo esperado por el
mercado, lo cual se atribuye al componente no e En México resalta la publicacion del PIB preliminar
subyacente del segundo trimestre del ano, el PMI de

manufactura, la tasa de desempleo y la inversion fija
bruta

VectorAnalisis 7



- Renta Fija y Cambios

7 El mercado de renta fija local presentd una dinamica de empinamiento con movimientos de
entre -7 y +22 puntos base, en un entorno de mayor volatilidad.

Curva de rendimientos de bonos gubernamentales a tasa Volatilidad del mercado de renta fija por tipo de activo
nominal
. 7 24
11.50 10.00% -
11.25 20
9.00% A
,, 11.00 - - 16
\w -
@ 10.75 A L@ 8.00%
= 7 3
£ oso g O 7.00% -
© o
2 10.25 - / L4 3 6.00% -
'_
10.00 - : - 0 5.00% -
75 - - -4
975 4.00% A
9-50 T T T T T T T T T T '8
3-00% T T T T T T T T T T T T T T T T T T
Afios al vencimiento g g g g g a g g g g g g qad
—— 25jul-24 S8 g5 eg529»g8gs g s
&18-jul-24
&26-jun-24 —— Mbonos Udibonos

Cambio del 18-jul-24 al 25-jul-24->
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-3 Renta Fija y Cambios

7 Los movimientos de los Mbonos han presentado una menor correlacion con los bonos del
Tesoro y ante esto los diferenciales han aumentado de forma importante.

Correlacion de las tasas de interés de los Mbonos y los
bonos del Tesoro a plazos seleccionados

Diferencial de las tasas de interés de los Mbonos y los
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-3 Renta Fija y Cambios

7 Las tasas de politica monetaria implicitas en los instrumentos de mercado local presentaron
ajustes a la baja en donde se espera un comportamiento similar al de la Reserva Federal.

Expectativas de los movimientos de politica monetaria a
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- Renta Fija y Cambios

7 El peso mexicano presentd una depreciacion siendo la divisa de por desempeno en el complejo de
Latinoamérica tras la fuerte apreciacion del yen japones. El peso operd en un rango de 70 centavos

entre 17.89 y 18.59 pesos por dolar.

Desempeno histdrico del peso mexicano
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-3 Renta Fija y Cambios

7 El peso continua consolidandose como una de las divisas de peor comportamiento en la region
de Latinoamérica en donde se observa la correlacion mas baja contra el ddlar estadounidense.

Desempeino acumulado durante 2024 de divisas Correlacion del desempeio del indice del ddlar contra

seleccionadas divisas de paises emergentes seleccionados
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= Estados Unidos:

Nomina no agricola

7 Se espera que la ndmina haya aumentado en 175k empleos durante julio, debajo de los
206k de junio.

7 Se espera que la tasa de desempleo permanezca en 4.1%.
7 Pondremos especial atencion al empleo, con mente en la regla de Sahm.

7 Se espera que los ingresos promedio por hora haya crecido en 0.3% MaM vy 3.7% AaA,
frente al 0.3% MaM vy 3.9% AaA del mes previo.

EEUU: Tasa de desempleo (Porcentaje
P ( je) EEUU: Nomina no agricolas (miles, variacion mensual)
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Fuente: Reuters y Vector Anélisis Fuente: Bloomberg
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= Estados Unidos:

Vacantes laborales

7 Se espera que las vacantes laborales se hayan moderado de 8.140 millones a 8.025
millones en junio

Indice del costo del empleo
7 Se espera que haya crecido en 1.0% TaT, debajo del 1.2% del trimestre anterior

EEUU: indice del costo del empleo (Porcentaje)
EEUU: Total de desempleados y Vacantes/Desempleados
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——ep Estados Unidos:

PIB

7 En el 2724, el PIB aumentd en 2.8% TaT a tasa anual, arriba del 2.0% esperado y del
1.4% del trimestre previo. El GDPNow de la Fed de Atlanta indicaba un crecimiento de
2.6%.

7 El Gasto personal en el consumo tuvo un solido crecimiento de 2.3% TaT a tasa anual.
La inversion aumento en 8.4% TaT a tasa anual, arriba del 4.4% del trimestre anterior.

7 El comercio exterior tuvo una contribucidon negativa de 0.72% al crecimiento este
trimestre.

7 El deflactor implicito del PIB se moderd de 3.1% en el trimestre anterior a 2.3%.

EEUU: PIB (Porcentaje) EEUU: Deflactor implicito del PIB (Porcentaje)
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e Estados Unidos:

PCE

7 El indice de precios del PCE crecido en 0.1% MaM vy 2.5% AaA en junio, como se
esperaba, luego de no haber crecido MaM durante mayo y de haber crecido 2.6%
AaA.

7 El core del indice de precios crecido en 0.2% MaM y 2.6% AaA (0.2% MaM vy 2.5% AaA
esperado). El mes anterior, aumentd en 0.1% MaM y 2.6% AaA.

7 Los precios de Bienes se aceleraron de 2.2% a 2.3% AaA, debido a un incremento en
los precios de Bienes no durables, de 1.7% AaA a 2.0%. En contraste, y con especial
notoriedad, los precios de Servicios retrocedieron marginalmente, de 2.9% AaA a 2.8%
AaA. Su crecimiento MaM se mantuvo en 0.2%.

7 El gasto en consumo aumento en 0.3% MaM, como se esperaba, marginalmente
debajo del 0.4% MaM del mes anterior.
EEUU: Inflacion (Porcentaje, variacion interanual)
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=3 |nternacional:

Fed

7 Esperamos que la Fed mantenga su tasa de interés sin cambio.

7 Nuestra atencidn estara en los cambios que haya en la comunicacion.

7 Veremos si en el comunicado se sigue calificando la inflacion como “elevada”.
BoE

7 Esperamos que el Banco de Inglaterra inicie su ciclo de recortes con una reduccion de
25 p.b.

BoJ
7 Se espera que el Banco de Japdon mantenga su tasa de interés sin cambio.
7 El BoJd puede dar seflales hawkish con una reduccion en la compra de bonos.

Internacional: Tasa de interés (Porcentaje)
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= Véxico: IGAE

7 La actividad econdmica crecié 1.6% YoY en mayo. Pese a resultar un poco por arriba de lo esperado, el ritmo de
avance continua siendo moderado respecto a lo observado en 2023, en promedio. La industria avanzé 1% Yoy,
y servicios 2.1%, ambos mostrando desaceleraciéon. Hemos mantenido sin cambios oficiales nuestra estimacion

de crecimiento en 2024, sin embargo la informacidon disponible hace evidente que la economia mexicana
transita por un periodo de desaceleracidon. Todo indica que la economia local avanzara menos de 2%.

IGAE en México
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= [\1éxico: Encuesta de Citibanamex

7 El mercado continua esperando un recorte de Banco de México durante la reuniéon del 8 de agosto, aunque
existen opiniones diversas.
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= éxico: Inflacion

7 La inflacién de la 1Qjul fue de 0.71% 2w/2w (esperado: 0.47%). Asi, la inflacion anual se aceleré de 5.17% a
5.61%. Por el lado subyacente, la inflacién fue menor de la anticipada y se desacelerd a 4.02% YoY. Mercancias
se desacelerd, aunque servicios continlan presionados. El choque adverso se explicé por los precios no
subyacentes (FyV). Si bien el dato de la 1Qjul fue sorprendentemente elevado, por su origen (NS), no deberia
alterar las decisiones de Banco de Meéxico, menos aun con la inflacién subyacente desacelerandose.
Mantenemos nuestra expectativa de recorte para la tasa de referencia el 8 de agosto y en 25 pb.

Inflacion en México
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= |\éxico: PIB preliminar

7 Se publica la estimacidon preliminar el PIB para el 2T24, la cual esperamos con un crecimiento de 2.6% YoY.
Durante el periodo se observd un efecto calendario favorable asociado a la semana santa, que apoyaran las
cifras anuales y podrian distorsionar las variaciones trimestrales. De manera cualitativa, la economia local ha
mostrado un crecimiento menor al anticipado en algunos subsectores, y confirmado el periodo de
desaceleracion que comenzé desde la ultima parte de 2023. En el segundo semestre la expectativa para el
crecimiento se mantiene moderada, debido al fin de la administracion del actual presidente y el fin de la
mayoria de las obras publicas relevantes. Para el cierre del afio, el crecimiento esperado podria ser inferior al 2

por ciento. o
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