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PANORAMA GENERAL

» Después de que en el primer trimestre del afio la economia mostrara signos de
debilidad, al inicio del segundo trimestre mostrd un sorpresivo repunte.

> El repunte en la mayoria de los indicadores en abril refleja parte de un efecto
estadistico, toda vez que su base de comparacion anual fue reducida.

> Es factible que en los siguientes meses se puedan presentar nuevas sefales de
moderacion en la economia.

» Los niveles de confianza empresarial y de los consumidores aun no estan en terreno
positivo. Esto puede propiciar un entorno de débil inversion.

LA ECONOMIA CONTINUA SIN DAR SENALES DE DINAMISMO

Después de que en el primer trimestre del afo la economia mostré signos de debilidad
al reportar una caida trimestral de 0.6% y un aumento anual de solo 0.4%, aun no hay
sefales claras de una mejora sustantiva en los siguientes meses. Algunas de las
expectativas de crecimiento por parte de especialistas se siguieron corrigiendo a la baja
e incluso los niveles de confianza del consumidor y empresarial siguieron mostrando
cautela.

Sin embargo, al inicio del segundo trimestre la economia mostré un sorpresivo repunte
que se reflejo en un incremento mensual de 1.2% en el indicador global de la actividad
econdmica (IGAE), que representd su mayor avance mensual desde marzo del 2021.
Esto llevd a que en su comparacion anual el IGAE tuviese un incremento de 2.2%.

Estos resultados respondieron en buena medida a un comportamiento similar en los
principales indicadores macroeconomicos, lo que en principio parecia el inicio de un
mejor desempefo de la economia en su conjunto.

En este contexto la inversién, que es el principal motor del crecimiento, repuntdé a una
tasa mensual de 4.0% y una anual de 5.1%, con lo que después de diecinueve meses
consecutivos a la baja, logré su primer avance anual.

La produccion industrial también se comportd de manera similar, toda vez que en abril
registré un alza mensual de 0.8% y una anual de 2.1%, después de cifras negativas un
mes antes.

Si bien los resultados de abril pudieron haber generado optimismo, la confianza
empresarial y del consumidor se mantuvieron en terreno negativo, toda vez que un solo
dato no era razon de una mejora significativa.

Ciertamente, el repunte en la mayoria de los indicadores en abril también refleja parte
de un efecto estadistico toda vez que su base de comparacion anual fue reducida.

De hecho, recientemente el INEGI dio a conocer el resultado de la produccién industrial
en mayo donde se observa que tuvo una caida mensual de 0.8% después del sorpresivo
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incremento de 2.1% en abril. Asimismo, en su comparacion anual, la produccién
industrial se mantuvo sin cambio en mayo, tras un avance previo de 1.8%.

En este entorno, es factible que en los siguientes meses se puedan presentar sehales
de moderacion en la economia, de tal manera que las expectativas de crecimiento
pudiesen mantenerse sin cambio o posiblemente seguir ajustandose a la baja.
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Hasta ahora los niveles de confianza se mantienen cautelosos frente a la incertidumbre
por factores internos como la inseguridad o el debilitamiento del estado de derecho. Otro
factor de preocupacion es la decision reciente de los Estados Unidos para llevar a cabo
revisiones anuales del TEMEC en lugar de la ratificacion por varios afios.

Por lo anterior, los niveles de confianza empresarial y de los consumidores, aunque se
recuperan marginalmente, aun no estan en terreno positivo. Esto sin duda, puede
propiciar un entorno de débil inversién que inhiba un crecimiento econémico mayor y de
manera sostenida.
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México disminucion de 3.7% en la industria de la
construccion, respondiendo a la baja de
5.7% en la edificacion, después de que un
mes antes aumentara 8.7%. Por su parte la
actividad manufacturera se contrajo 0.1%
durante el mes. En el caso de la mineria se
observd una disminucion mensual de

De acuerdo con el reporte del INEGI,
durante mayo la produccién industrial
regresé a terreno negativo al reportar una
caida mensual de 0.8%, después del
sorpresivo incremento de 2.1% en abril. El
origen principal de este resultado fue la
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0.1%, en tanto que la generacion,
transmision, distribucidén y comercializacion
de energia eléctrica, suministro de agua y
de gas natural por ductos al consumidor
final cayé 0.5%. En su comparacion anual
el indicador general de la produccion
industrial se mantuvo sin cambio en mayo,
dentro de la cual la construccion se
contrajo 0.6%, la manufactura 0.5% vy la
generacion, transmision, distribucion y
comercializacion de energia eléctrica,
suministro de agua y de gas natural por
ductos al consumidor cay6 0.8%. Por el
contrario, la mineria uvo un avance anual
de 4.0%.
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De acuerdo con el reporte del INEGI,
durante junio los precios al consumidor
disminuyeron a una tasa mensual de
0.27%, porcentaje que ademas de
representar su segunda disminucion
consecutiva contrasta con la estimacion
de los especialistas del sector privado que
anticipaban un alza de 0.04%. Este
comportamiento tuvo su origen en el
efecto proveniente de la disminucion
mensual de 2.04% en el indicador de
precios no subyacente, respondiendo en
mayor medida a la baja de 8.99% en los
precios de frutas y verduras, donde resalta
la disminucion mensual de 38.98% en los
precios del jitomate. Por su parte el
indicador de precios subyacente registro
un aumento mensual de 0.24%,

impulsado por un incremento de 0.18% en
los precios de mercancias y de 0.30% en
los de servicios. Con estos resultados la
inflacién anual se ubico en 3.37%, lo que
signific6 su nivel mas bajo desde
diciembre de 2020. Por su parte, la
inflaciéon subyacente anual se ubico en
4.03%, manteniéndose aun por arriba del
rango estimado por el Banco de México de
3.0% +/- 1 punto porcentual. La inflacién
anual no subyacente fue de 1.11%, la mas
baja desde octubre de 2023.
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Aunque ya se anticipaba un mejor
desempeno de la actividad econdmica
durante abril, resultdé sorpresivo el
repunte mensual 4.0% y anual de 5.1%
en la inversion fija bruta, con lo que
después de diecinueve meses
consecutivos a baja, logra su primer
avance anual. Este comportamiento
respondié principalmente al aumento
mensual de 6.5% y anual de 8.8% en la
inversion en construccion, principalmente
en la residencial que creci6 12.4%
mensual y 16.7% anual. En el caso de la
inversion en maquinaria y equipo se
observé un avance mensual de 2.0% y
una anual de 0.9%. En este entorno,
sobresale el repunte mensual de 4.6% vy
anual de 4.9% en la inversion privada.
Esto puede responder al esfuerzo del
sector privado por estimular la inversién y
de sector publico por facilitar un mejor
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entorno de negocios. La inversién publica privado creci6 2.1%, una décima de punto
avanz6 0.5% mensual y 6.4% anual. porcentual por debajo de su estimacion
, , & oportuna. EI consumo de bienes y
I E Dot meoua iz T servicios de origen nacional se mantuvo
débil al mostrar un aumento mensual de
0.6%, pero un nulo avance anual. El
consumo de bienes importados cayo
1.5% mensual, pero en términos anuales
crecio 11.7%.
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El consumo privado, aunque se mantiene
en terreno positivo sigue dando sefales
de debilidad. Durante abril el indicador de
consumo privado report6 un modesto
avance mensual de 0.1%, después de
que en su estimacion oportuna se s T T  0es T e
anticipara un alza de 0.4%. Respecto al
mismo mes del afo pasado, el consumo
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