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INDICES DES PRIX DES PRODUITS 

Las tasas de interés seguirán bajando (siempre y cuando 

no repunte el gasto) 

• El Banco de Canadá y la Reserva Federal de Estados Unidos deberían recortar las tasas de 

interés de referencia en cada una de sus reuniones durante el resto de este año y hasta bien 

entrado 2025. 

• El crecimiento económico se está desacelerando a medida que surte efecto el endurecimiento 

monetario previo, pero esperamos que la actividad económica tome impulso gradualmente 

mientras van disminuyendo las tasas de interés. Por el momento, los bancos centrales 

norteamericanos parecen haber logrado un aterrizaje suave. 

• Nos sigue preocupando la posibilidad de que repunte el gasto de los hogares, debido a la alta 

tasa de ahorro y los ahorros acumulados, el sólido incremento de los ingresos, la enorme brecha 

entre la oferta y la demanda en el mercado de vivienda y el crecimiento históricamente fuerte 

de la población. Suponemos que el gasto mejorará de manera gradual, pero cualquier repunte 

mayor o más rápido podría amenazar los recortes del Banco de Canadá para mediados de 2025. 

• Debemos de nuevo hacer una salvedad: los resultados de las elecciones presidenciales de 

Estados Unidos podrían alterar considerablemente estos pronósticos. 

La trayectoria futura de las tasas de interés sigue aclarándose. Con la disminución paulatina de la 

inflación y el crecimiento económico, debido en parte a los efectos retardados de la política monetaria, 

los bancos centrales de Canadá y Estados Unidos parecen estar más seguros de que las tasas de interés 

se reducirán sustancialmente en los próximos meses. La gran interrogante respecto a las tasas de 

interés es la velocidad a la que bajarán, no si bajarán a partir de ahora. Para determinarlo, es 

fundamental analizar la dinámica de la inflación y el crecimiento y los riesgos para ambos. Aunque el 

crecimiento se está debilitando en ambos países, creemos que las economías están consiguiendo el 

ansiado aterrizaje suave y no requerirán que los bancos centrales actúen de forma urgente para 

apuntalar la expansión. En consecuencia, esperamos que las tasas de interés sigan reduciéndose 

gradualmente, con dos recortes más en Canadá este año y tres recortes en Estados Unidos. Existe una 

multitud de riesgos y, si bien los mercados y la mayoría de los economistas parecen concentrarse en 

aquellos riesgos que podrían conducir a rebajas en las previsiones económicas y las tasas de interés, 

seguimos creyendo que existen importantes riesgos al alza para ambos. 

Primero, en Canadá, hay indicios claros de desaceleración de la economía. Se trata de una señal positiva 

para el Banco de Canadá, ya que esta moderación ha sido en gran medida preparada intencionalmente. 

Las altas tasas de interés están afectando a la economía. Sin embargo, el análisis de los datos resulta 

complejo. Aunque el crecimiento del segundo trimestre fue mayor de lo esperado, gran parte de esa 

fortaleza procedió del sector público (que incluye los servicios educativos y de salud). Los hogares 

siguieron ahorrando, ya que el incremento del ingreso disponible continuó siendo muy superior al del 

gasto. Las ventas de automóviles han repuntado a medida que han disminuido las tasas de interés, pero 

el mercado de la vivienda aún no ha reaccionado de forma significativa al menor costo del crédito. El 

mercado laboral se ha enfriado, pero los salarios continúan aumentando con fuerza, pese al incremento 

considerable de la tasa de desempleo en los últimos 12 meses. Este aumento de la tasa de desempleo 

refleja en gran medida el crecimiento de la población que hemos observado en el último año. Por otro 

lado, este crecimiento poblacional sigue estimulando el consumo y deprimiendo la productividad a 

corto plazo, y ha ampliado la brecha entre oferta y demanda en el mercado de la vivienda. 

Para nosotros, el meollo de la cuestión es cómo reaccionará la economía a la reducción de las tasas de 

interés. Si el costo del crédito disminuye, es evidente que la demanda podría aumentar, pero existen 

dudas sobre la magnitud de ese rebote y, quizás lo más importante, la velocidad a la que puede ocurrir. 

De acuerdo con nuestro modelo, aún existe una considerable demanda reprimida de vivienda, inversión 

y consumo. El modelo también nos da a entender que esta demanda reprimida se reabsorberá 

gradualmente en los próximos trimestres. Esto es lo que hemos reflejado en nuestros pronósticos y la 

razón por la que esperamos un crecimiento de 1.1% este año y de 1.9% en 2025. No obstante, existe el 

riesgo de que esta demanda reprimida sea mayor y/o se cierre más rápidamente de lo que la historia 

nos hace suponer. Dos datos en particular son relevantes al respecto: la acumulación de un exceso de 

ahorro, que actualmente ronda los $470,000 millones, y la tasa de ahorro personal, que es superior a 

7% (gráficos 1 y 2). La tasa de ahorro se encuentra en su nivel más alto desde mediados de los años 90, 

si excluimos el periodo de la pandemia. Si a ello se suma la gran brecha entre la oferta y la demanda de 

vivienda, se corre el riesgo de que el recorte de las tasas de interés genere un repunte más rápido del 
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gasto de los hogares y de la inversión residencial. Este riesgo se agudizaría en la primavera de 2025, cuando el mercado inmobiliario canadiense se reactiva. Por 

ahora, se trata solo de un riesgo, pero cualquier repunte del gasto de los hogares más pronunciado de lo que se espera actualmente atenuaría las presiones 

desinflacionarias y podría obligar al Banco de Canadá a recortar las tasas en menor medida de lo previsto en 2025. Según nuestros pronósticos actuales, el 

gobernador Macklem debería haber reducido las tasas de interés hasta 3.0% para mediados de 2025. 

Una cosa que es importante que tomen en cuenta quienes contratan créditos es que las posibilidades de que las tasas de interés de largo plazo disminuyan 

mucho más son pocas. Al momento de redactar esta nota, el rendimiento del bono del gobierno de Canadá a 5 años se sitúa aproximadamente en 2.8%. Estas 

tasas de interés a más largo plazo ya incorporan el descenso previsto de las tasas de interés de referencia a ambos lados de la frontera. Para los compradores de 

vivienda, no esperaríamos que las tasas de interés a 5 años disminuyan mucho en el futuro y, de hecho, prevemos más bien que suban un poco a medida que los 

mercados incorporen una prima a plazo más adecuada en la curva de rendimientos. Dicho de otra manera, la caída del costo del crédito se concentrará en los 

plazos más cortos y en las tasas de interés preferenciales. 

En Estados Unidos, esperamos ahora que la Reserva Federal recorte las tasas de interés en 75 puntos básicos en lo que queda de año y que la tasa de interés de 

referencia baje a 3.5% para mediados de 2025. No creemos que Estados Unidos esté en recesión ni es probable que pueda estarlo por el momento. En general, 

los indicadores económicos siguen siendo sólidos, aunque hay señales claras de desaceleración. Esto es más evidente en el mercado laboral. El gasto de los 

hogares se mantiene razonablemente sólido, al igual que el sector de servicios. Bajo estas circunstancias, pensamos que el presidente Powell y sus colegas 

emprenderán una serie de recortes graduales. 

Este análisis está sujeto a las elecciones estadounidenses, que siguen estando demasiado reñidas. El resultado de esas elecciones podría tener grandes 

consecuencias para la economía global y los mercados, pero debido a la diferencia mínima que arrojan las encuestas, solo reflejaremos el impacto en nuestros 

pronósticos cuando se sepa quién haya ganado y cómo estará repartido el Congreso.  

https://www.scotiabank.com/ca/en/about/economics/economics-publications/post.other-publications.insights-views.us-federal-election--april-23--2024-.html
https://www.scotiabank.com/ca/en/about/economics/economics-publications/post.other-publications.insights-views.us-federal-election--april-23--2024-.html
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  2010–19 2021 2022 2023 2024p 2025p 2010–19 2021 2022 2023 2024p 2025p

  Mundo (con base en la paridad del poder adquisitivo) 3.7 6.5 3.5 3.2 3.1 3.0

   Canadá 2.2 5.3 3.8 1.2 1.1 1.9 1.6 3.4 6.8 3.9 2.6 2.1

   Estados Unidos 2.4 5.8 1.9 2.5 2.5 1.6 1.8 4.7 8.0 4.1 2.9 2.3

   México 2.3 6.0 3.7 3.2 1.5 1.4 4.0 5.7 7.9 5.5 4.9 3.9

   Reino Unido 2.0 8.7 4.3 0.1 1.1 1.3 2.2 2.6 9.1 7.3 2.5 2.2

   Eurozona 1.4 6.2 3.4 0.5 0.7 1.4 1.4 2.6 8.4 5.4 2.4 2.1

     Alemania 2.0 3.6 1.4 -0.1 0.1 1.3 1.4 3.2 8.7 3.0 2.5 2.1

     Francia 1.4 6.8 2.6 1.1 1.2 1.2 1.3 2.1 5.9 5.7 2.5 2.0

   China 7.7 8.4 3.0 5.2 4.8 4.6 2.6 0.9 1.9 0.3 0.5 1.3

   India 6.6 9.7 7.0 8.2 6.9 6.8 6.5 5.1 6.7 5.7 4.5 4.4

   Japón 1.2 2.8 1.1 1.7 0.1 1.3 0.5 -0.3 2.5 3.3 2.4 2.0

   Corea 3.5 4.6 2.7 1.4 2.5 2.1 1.7 2.5 5.1 3.6 2.5 2.1

   Australia 2.6 5.5 3.9 2.0 1.2 2.2 2.1 2.8 6.6 5.6 3.4 2.7

   Tailandia 3.6 1.6 2.5 1.9 2.6 3.1 1.6 1.2 6.1 1.3 0.8 1.6

   Brasil 1.4 4.8 3.0 2.9 2.7 1.9 5.8 8.3 9.3 4.5 4.3 3.9

   Colombia 3.7 10.8 7.3 0.6 1.5 2.9 3.7 3.5 10.2 11.8 6.8 3.8

   Perú 4.5 13.4 2.7 -0.6 3.0 2.5 2.8 4.0 7.9 6.3 2.4 2.3

   Chile 3.3 11.3 2.1 0.2 2.7 2.5 3.0 4.5 11.6 7.3 3.9 4.1

Materias primas

Petróleo WTI (US$/barril) 74 68 95 78 80 75

Petróleo Brent (US$/barril) 82 70 101 83 85 80

Descuento WCS - WTI (USD/bbl) -18 -14 -21 -19 -16 -14

Gas natural Nymex (US$/millones de btu) 3.39 3.85 6.61 2.73 2.57 3.75

Cobre (US$/libra) 3.10 4.23 4.00 3.85 4.50 5.00

Zinc (US$/libra) 1.02 1.36 1.58 1.20 1.25 1.25

Níquel (US$/libra) 7.00 8.37 11.66 9.75 8.50 8.50

Mineral de hierro (US$/tonelada) 101 160 121 120 110 90

Carbón metalúrgico (US$/tonelada) 179 204 372 288 263 225

Oro (US$/onza) 1342 1799 1803 1943 2200 2200

Plata (US$/onza) 21.64 25.15 21.80 23.38 26.00 26.00

Fuentes: Scotiabank Economics, Statistics Canada, Focus Economics, BEA, BCB, BLS, FMI, Bloomberg.

PIB real

(variación porcentual anual) 

(promedio anual)

Precios al consumidor

(var. % promedio anual, salvo cuando se indica lo contrario)

Internacionales  

Materias primas  
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Norteamérica  

2010–19 2021 2022 2023 2024p 2025p 2010–19 2021 2022 2023 2024p 2025p

PIB real 2.2 5.3 3.8 1.2 1.1 1.9 2.4 5.8 1.9 2.5 2.5 1.6

  Gasto de consumo 2.5 5.1 5.1 1.7 1.7 1.9 2.3 8.4 2.5 2.2 2.4 1.5

  Inversión residencial 2.4 14.6 -12.0 -10.2 -0.2 5.4 4.7 10.7 -9.0 -10.6 2.9 0.5

  Inversiones de empresas* 3.0 9.1 4.3 -0.6 -0.2 4.3 5.6 5.9 5.2 4.5 3.9 1.9

  Gasto público 1.1 4.6 3.3 2.1 2.8 2.4 0.2 -0.3 -0.9 4.1 2.6 0.7

  Exportaciones 3.5 2.7 3.2 5.4 0.9 0.6 3.9 6.3 7.0 2.6 2.7 3.6

  Importaciones 3.7 8.1 7.6 0.9 0.7 2.2 4.3 14.5 8.6 -1.7 3.6 0.3

  Inventarios, contribución al crecimiento anual del PIB 0.1 0.7 2.3 -0.7 -0.6 -0.1 0.1 0.2 0.5 -0.4 0.0 -0.2

PIB nominal 4.0 13.4 11.8 2.8 4.5 3.8 4.0 10.7 9.1 6.3 5.1 3.8

Deflactor del PIB 1.7 7.7 7.7 1.5 3.4 1.8 1.6 4.6 7.1 3.6 2.5 2.2

Índice de precios al consumidor 1.6 3.4 6.8 3.9 2.6 2.1 1.8 4.7 8.0 4.1 2.9 2.3

Tasa de inflación subyacente** 1.7 2.8 5.0 3.9 2.6 2.2 1.6 3.6 5.2 4.1 2.6 2.2

Utilidades corporativas antes de impuestos 6.3 33.2 14.7 -17.4 -0.6 12.3 5.9 22.6 9.8 0.6 3.4 2.6

Empleo 1.3 5.0 4.0 2.4 1.6 1.1 1.4 2.9 4.3 2.3 1.6 1.5

Tasa de desempleo (%) 6.9 7.5 5.3 5.4 6.4 6.7 6.2 5.4 3.6 3.6 4.1 4.3

Balanza por cuenta corriente (CAN$, US$, miles de millones) -56.9 0.4 -10.3 -21.0 -36.8 -69.0 -407 -868 -1,012 -905 -977 -880

Balanza comercial (CAN$, US$, miles de millones) -13.6 2.5 19.7 -1.9 -11.7 -37.9 -763 -1,083 -1,180 -1,063 -1,143 -1,093

Saldo presupuestario federal* (AF, CAN$, US$, miles de millones) *** -18.7 -90.2 -35.3 -40.0 -39.8 -38.9 -829 -2775 -1376 -1695 -1933 -1956

   porcentaje del PIB -1.0 -3.6 -1.3 -1.4 -1.3 -1.2 -4.8 -11.8 -5.3 -6.2 -6.7 -6.6

Construcción de viviendas (miles, millones) 201 271 262 240 250 254 0.99 1.60 1.55 1.42 1.34 1.33

Ventas de vehículos automotores (miles, millones) 1816 1663 1523 1684 1784 1800 15.7 14.9 13.8 15.5 15.7 16.5

Producción industrial 2.4 5.0 3.9 -0.7 0.0 2.3 1.7 4.4 3.4 0.2 0.3 1.6

PIB real 2.3 6.0 3.7 3.2 1.5 1.4

Índice de precios al consumidor (cierre del año) 4.0 5.7 7.9 5.5 4.9 3.9

Tasa de desempleo (%) 4.4 4.1 3.3 2.8 2.9 3.4

Fuentes: Scotiabank Economics, Statistics Canada, CMHC, BEA, BLS, Bloomberg. *En el caso de Canadá, incluye los gastos de capital de empresas e instituciones sin fines de lucro. ** Estados Unidos: deflactor del GCP subyacente; Canadá: 

promedio de 2 indicadores subyacentes publicado por el Banco de Canadá. ***Para alinearnos con los datos de Estados Unidos, a partir de la edición de agosto de 2020 de las Tablas de Pronósticos Económicos de Scotiabank, los saldos 

presupuestarios del gobierno federal y los gobiernos provinciales de Canadá para el AF2020/21 se incluyen en el año civil 2020 y los del AF2021/22 en el año civil 2021.

Canadá

(var. porcentual anual, salvo cuando se indica lo contrario)

Estados Unidos 

(var. porcentual anual, salvo cuando se indica lo contrario)

México

(variación porcentual anual)

2022

Canadá T4 T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3p T4p T1p T2p T3p T4p

PIB real (intertrimestral, variación porcentual anual) -0.9 3.4 0.7 -0.3 0.1 1.8 2.1 1.2 1.6 2.0 2.3 2.1 2.1

PIB real (variación interanual, %) 2.2 2.0 1.3 0.7 1.0 0.6 0.9 1.3 1.7 1.7 1.8 2.0 2.1

Precios al consumidor (variación interanual, %) 6.7 5.1 3.5 3.7 3.2 2.8 2.7 2.4 2.5 2.3 2.1 2.1 2.1

Promedio del IPC subyacente del BoC (variación interanual, %)* 5.4 4.7 3.9 3.7 3.4 3.0 2.7 2.5 2.4 2.3 2.2 2.1 2.1

IPCX (% variación interanual)** 5.4 4.8 4.0 3.4 3.4 2.9 2.8 2.6 2.4 2.2 2.1 2.0 2.0

Tasa de desempleo (%) 5.1 5.1 5.3 5.5 5.8 5.9 6.2 6.6 6.7 6.7 6.7 6.6 6.5

Estados Unidos

PIB real (intertrimestral, variación porcentual anual) 2.6 2.2 2.1 4.9 3.4 1.4 3.0 1.5 1.3 1.5 1.5 1.6 1.7

PIB real (variación interanual, %) 0.7 1.7 2.4 2.9 3.1 2.9 3.1 2.3 1.8 1.8 1.5 1.5 1.6

Precios al consumidor (variación interanual, %) 7.1 5.7 4.0 3.6 3.2 3.2 3.2 2.8 2.4 2.4 2.4 2.3 2.2

Deflactor del GCP total (variación interanual, %) 5.9 5.0 3.9 3.3 2.8 2.6 2.6 2.4 2.4 2.4 2.3 2.1 2.2

Deflactor del GCP subyacente (variación interanual, %) 5.1 4.8 4.6 3.8 3.2 2.9 2.6 2.5 2.3 2.3 2.3 2.2 2.1

Tasa de desempleo (%) 3.6 3.5 3.6 3.7 3.7 3.8 4.0 4.3 4.4 4.3 4.3 4.3 4.2

20252024

* Promedio de dos indicadores de inflación subyacente publicados por el Banco de Canadá. ** IPC sin alimentos, energía e impuestos indirectos. 

Fuentes: Scotiabank Economics, Statistics Canada, BEA, BLS, Bloomberg.

2023

Pronósticos trimestrales  
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Tipos de cambio y tasas de interés  

Tasas de los bancos centrales  

2022

T4 T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3p T4p T1p T2p T3p T4p

América

Banco de Canadá 4.25 4.50 4.75 5.00 5.00 5.00 4.75 4.25 3.75 3.25 3.00 3.00 3.00

Reserva Federal de Estados Unidos (límite superior) 4.50 5.00 5.25 5.50 5.50 5.50 5.50 5.25 4.75 4.25 3.75 3.50 3.50

Banco de México 10.50 11.25 11.25 11.25 11.25 11.00 11.00 10.50 10.25 9.75 9.25 8.75 8.00

Banco Central de Brasil 13.75 13.75 13.75 12.75 11.75 10.75 10.50 10.75 11.25 11.50 11.25 10.50 10.25

Banco de la República de Colombia 12.00 13.00 13.25 13.25 13.00 12.25 11.25 10.00 8.50 7.00 5.50 5.50 5.50

Banco Central de Reserva del Perú 7.50 7.75 7.75 7.50 6.75 6.25 5.75 5.50 5.00 4.75 4.50 4.25 4.25

Banco Central de Chile 11.25 11.25 11.25 9.50 8.25 7.25 5.75 5.50 5.25 5.00 4.50 4.25 4.25

Europa

Tasa de interés de OPF del Banco Central Europeo 2.50 3.50 4.00 4.50 4.50 4.50 4.25 3.65 3.40 3.15 2.90 2.65 2.40

Tasa de depósitos del Banco Central Europeo 2.00 3.00 3.50 4.00 4.00 4.00 3.75 3.50 3.25 3.00 2.75 2.50 2.25

Banco de Inglaterra 3.50 4.25 5.00 5.25 5.25 5.25 5.25 5.00 4.50 4.25 3.75 3.50 3.25

Asia y Oceanía

Banco de Reserva de Australia 3.10 3.60 4.10 4.10 4.35 4.35 4.35 4.35 4.35 4.10 3.85 3.75 3.60

Banco de Japón -0.10 -0.10 -0.10 -0.10 -0.10 0.05 0.05 0.25 0.25 0.50 0.50 0.60 0.60

Banco Popular de China 2.75 2.75 2.65 2.50 2.50 2.50 2.50 2.30 2.20 2.20 2.10 2.10 2.10

Banco de Reserva de la India 6.25 6.50 6.50 6.50 6.50 6.50 6.50 6.50 6.25 6.00 6.00 6.00 5.75

Banco de Corea 3.25 3.50 3.50 3.50 3.50 3.50 3.50 3.50 3.25 3.00 2.75 2.75 2.75

Banco de Tailandia 1.25 1.75 2.00 2.50 2.50 2.50 2.50 2.50 2.50 2.25 2.00 2.00 2.00

América

Dólar canadiense (USDCAD) 1.36 1.35 1.32 1.36 1.32 1.35 1.37 1.38 1.36 1.34 1.32 1.32 1.30

Dólar canadiense (CADUSD) 0.74 0.74 0.76 0.74 0.76 0.74 0.73 0.72 0.74 0.75 0.76 0.76 0.77

Peso mexicano (USDMXN) 19.50 18.05 17.12 17.42 16.97 16.56 18.32 19.80 20.50 20.70 20.80 21.00 21.30

Peso mexicano (CADMXN) 14.39 13.34 12.94 12.85 12.80 12.23 13.38 14.35 15.07 15.45 15.76 15.91 16.38

Real brasileño (USDBRL) 5.28 5.06 4.79 5.03 4.86 5.01 5.59 5.42 5.33 5.30 5.26 5.25 5.26

Peso colombiano (USDCOP) 4853 4623 4172 4067 3855 3852 4153 4102 4116 4120 4125 4140 4150

Sol peruano (USDPEN) 3.81 3.76 3.63 3.78 3.70 3.72 3.84 3.80 3.75 3.75 3.75 3.80 3.78

Peso chileno (USDCLP) 851 795 802 892 879 979 940 900 890 870 870 870 870

Europa

Euro (EURUSD) 1.07 1.08 1.09 1.06 1.10 1.08 1.07 1.07 1.09 1.11 1.11 1.15 1.15

Libra esterlina (GBPUSD) 1.21 1.23 1.27 1.22 1.27 1.26 1.26 1.25 1.27 1.29 1.29 1.31 1.31

Asia y Oceanía

Yen japonés (USDJPY) 131 133 144 149 141 151 161 150 150 145 145 140 140

Dólar australiano (AUDUSD) 0.68 0.67 0.67 0.64 0.68 0.65 0.67 0.68 0.68 0.70 0.70 0.72 0.72

Yuan chino (USDCNY) 6.90 6.87 7.25 7.30 7.10 7.22 7.27 7.24 7.23 7.20 7.16 7.13 7.10

Rupia india (USDINR) 82.7 82.2 82.0 83.0 83.2 83.4 83.4 83.7 83.6 83.5 83.5 83.5 83.5

Won coreano (USDKRW) 1265 1302 1318 1349 1288 1347 1377 1370 1353 1345 1320 1310 1300

Baht tailandés (USDTHB) 34.6 34.2 35.5 36.4 34.1 36.4 36.7 36.3 36.0 36.0 35.5 35.3 35.0

Canadá (rendimiento, %)

Bonos del Tesoro a 3 meses 4.32 4.42 4.91 5.11 5.03 4.95 4.64 4.05 3.65 3.15 2.95 2.95 2.95

2 años, Canadá 4.05 3.73 4.58 4.87 3.89 4.18 3.99 3.05 3.10 3.15 3.20 3.30 3.40

5 años, Canadá 3.41 3.02 3.68 4.25 3.17 3.53 3.51 2.80 2.90 3.15 3.25 3.40 3.55

10 años, Canadá 3.30 2.90 3.27 4.02 3.11 3.47 3.50 3.00 3.15 3.25 3.45 3.65 3.80

30 años, Canadá 3.28 3.00 3.09 3.81 3.03 3.35 3.39 3.10 3.25 3.40 3.50 3.75 3.95

Estados Unidos (rendimiento, %)

Bonos del Tesoro a 3 meses 4.41 4.80 5.31 5.46 5.35 5.40 5.20 4.95 4.55 4.00 3.50 3.50 3.50

2 años, del Tesoro 4.43 4.03 4.90 5.04 4.25 4.62 4.75 3.60 3.40 3.45 3.50 3.55 3.60

5 años, del Tesoro 4.00 3.57 4.16 4.61 3.85 4.21 4.37 3.50 3.50 3.55 3.60 3.65 3.75

10 años, del Tesoro 3.88 3.47 3.84 4.57 3.88 4.20 4.40 3.70 3.80 3.90 4.00 4.05 4.10

30 años, del Tesoro 3.97 3.65 3.86 4.70 4.03 4.34 4.56 4.00 4.10 4.20 4.25 4.30 4.40

Fuentes: Scotiabank Economics, Bloomberg.
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Provincias canadienses  

PIB real CA NL PE NS NB QC ON MB SK AB BC

2010–19 2.2 1.1 2.1 1.2 0.7 1.9 2.3 2.2 2.3 2.6 2.9

2021 5.3 1.0 8.4 5.9 5.3 6.7 5.4 1.3 -0.7 4.6 7.1

2022 3.8 -1.7 2.9 2.9 1.1 2.5 3.9 3.3 6.0 5.0 3.8

2023e 1.2 -2.5 2.2 1.3 1.3 0.2 1.4 1.3 1.6 2.2 1.6

2024p 1.1 1.5 1.6 1.0 0.8 0.9 1.1 1.0 1.3 1.7 1.1

2025p 1.9 2.0 2.1 1.6 1.4 1.7 1.9 1.8 2.0 2.3 2.0

PIB nominal

2010–19 4.0 3.7 4.2 3.0 2.8 3.8 4.1 3.9 3.5 3.7 4.5

2021 13.4 18.5 14.9 10.0 10.9 11.6 9.8 9.2 13.9 24.9 15.8

2022 11.8 6.8 9.3 7.1 7.4 8.4 9.2 8.6 29.1 22.0 11.0

2023e 2.8 -3.7 5.1 4.3 4.0 3.7 4.3 4.1 -1.2 -2.3 4.6

2024p 4.5 5.6 4.9 3.9 3.9 3.9 4.1 4.0 6.2 6.1 4.4

2025p 3.8 2.9 4.4 3.5 3.5 3.7 4.0 3.7 3.6 3.5 4.0

Empleo

2010–19 1.3 0.6 1.5 0.3 0.0 1.2 1.4 1.0 0.9 1.3 2.0

2021 5.0 3.4 4.0 5.6 3.1 4.3 5.2 3.7 2.6 5.4 6.2

2022 4.0 4.4 5.4 3.6 2.8 3.0 4.6 3.2 3.5 5.2 3.2

2023 2.4 1.8 5.7 2.6 3.5 2.3 2.4 2.5 1.8 3.6 1.6

2024p 1.6 2.2 4.2 2.7 2.3 0.9 1.5 2.0 2.2 2.7 1.9

2025p 1.1 1.2 1.5 1.1 1.0 0.9 1.1 1.1 1.3 1.4 1.2

Tasa de desempleo (%)

2010–19 6.9 13.3 10.6 8.7 9.4 7.1 7.0 5.6 5.3 6.2 6.2

2021 7.5 13.1 9.8 8.6 9.2 6.1 8.1 6.5 6.6 8.6 6.6

2022 5.3 11.3 7.6 6.5 7.2 4.3 5.6 4.6 4.7 5.8 4.6

2023 5.4 10.0 7.3 6.3 6.6 4.5 5.7 4.8 4.8 5.9 5.2

2024p 6.4 10.4 7.7 7.2 7.1 5.3 6.8 5.5 5.5 6.8 5.8

2025p 6.7 10.3 8.3 7.7 7.6 5.3 7.1 5.8 5.9 7.3 6.0

IPC total, promedio anual

2010–19 1.6 2.0 1.6 1.7 1.8 1.5 1.9 1.8 1.8 1.7 1.6

2021 3.4 3.7 5.1 4.1 3.8 3.8 3.5 3.2 2.6 3.2 2.8

2022 6.8 6.4 8.9 7.5 7.3 6.7 6.8 7.9 6.6 6.5 6.9

2023 3.9 3.3 2.9 4.0 3.5 4.5 3.8 3.6 3.9 3.3 4.0

2024p 2.6 2.4 2.4 2.8 2.6 2.7 2.6 1.5 1.7 2.9 2.7

2025p 2.1 2.0 2.0 2.1 2.1 2.2 2.2 2.0 2.0 2.2 2.1

Construcción de nuevas viviendas (unidades, miles) 

2010–19 201 2.2 0.8 4.2 2.7 44 70 6.6 6.0 31 34

2021 271 1.0 1.3 6.0 3.8 68 100 8.0 4.2 32 48

2022 262 2.7 1.2 5.2 3.7 41 87 3.5 2.6 41 24

2023 240 1.0 1.1 7.2 4.5 39 89 7.1 4.6 36 50

2024p 250 1.5 1.2 7.8 4.8 47 85 7.2 4.7 42 49

2025p 254 1.9 1.2 6.6 4.2 53 88 7.7 5.7 40 47

Ventas de vehículos automotores (unidades, miles)

2010–19 1,816 33 7 52 42 441 738 56 54 239 199

2021 1,663 29 8 45 38 413 667 50 43 197 203

2022 1,523 25 7 39 35 372 642 46 42 184 182

2023 1,684 27 8 42 38 412 720 50 45 210 205

2024p 1,784 29 8 45 39 422 732 52 46 207 205

2025p 1,800 29 8 46 39 426 739 52 46 209 207

Saldos presupuestarios, año fiscal finalizado el 31 de marzo (millones CAD)

2020 -327,729 -1,492 -6 -342 409 -7,539 -16,404 -2,124 -1,127 -16,962 -5,507

2021 -90,200 -272 84 339 769 -772 2,025 -704 -1,468 3,915 1,265

2022 -35,322 784 -66 116 1,013 -6,150 -5,863 -378 1,581 11,641 704

2023e -40,003 -433 -86 40 247 -6,302 -3,000 -1,997 -483 4,285 -5,914

2024p -39,800 -152 -85 -467 -28 -10,998 -9,806 -796 -354 2,928 -7,911

* El saldo presupuestario de Terranova en 2019 excluye el incremento puntual del ingreso proveniente del Atlantic Accord.

Fuentes: Scotiabank Economics, Statistics Canada, CMHC, documentos presupuestarios; las cifras del saldo presupuestario de Quebec incluyen las transferencias del fondo para las generaciones pero no incluyen la reserva de 

estabilización.
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Este documento ha sido elaborado por Scotiabank Economics como un recurso para los clientes de Scotiabank. Las opiniones, estimaciones y proyecciones que aquí se exponen son las nuestras a la fecha 

del presente y están sujetas a cambios sin previo aviso. La información y las opiniones incluidas en este documento provienen de fuentes consideradas confiables, pero no se ofrece ninguna declaración ni 

garantía, expresa o implícita, con respecto a su exactitud e integridad. Ni Scotiabank ni alguno de sus oficiales, directores, socios, empleados o empresas afiliadas asumen ninguna responsabilidad por 

cualquier pérdida derivada del uso de este documento o su contenido. 

Esta publicación se elabora únicamente para fines informativos. Esta publicación no es, ni debe ser interpretada como una oferta para vender ni fue elaborada para hacer una oferta de compra de ningún 

instrumento financiero, ni deberá ser interpretada como una opinión que pudiera indicar que a usted le convendría efectuar un swap u operar en función de alguna otra estrategia con swaps conforme a 

lo definido en el reglamento 23.434 de la Comisión del Comercio en Futuros sobre Mercancía de los Estados Unidos (Commodity Futures Trading Commission) y su Anexo A. Este material no se ha 

diseñado pensando en sus necesidades y características individuales y específicas, y no debe ser considerado como un “llamado a la acción” o una sugerencia para que efectúe un swap u opere en función 

de una estrategia con swaps o cualquier otro tipo de transacción. Scotiabank podría participar en transacciones que resulten incongruentes con las opiniones planteadas en este documento y podría 

tomar posiciones, o estar en el proceso de adoptar posiciones aquí previstas. 

Scotiabank, sus empresas afiliadas y cualquiera de sus oficiales, directores y empleados respectivos pueden ocasionalmente tomar posiciones en divisas, actuar como gerentes, cogerentes o suscriptores 

de una oferta pública o actuar como propietarios o agentes, operar, ser dueños o actuar como generadores de mercado o asesores, corredores o banqueros comerciales o de inversión con relación a los 

valores o derivados relativos. Como resultado de estas acciones, Scotiabank podría recibir cierta remuneración. Todos los productos y servicios de Scotiabank están sujetos a los términos de los contratos 

aplicables y reglamentaciones locales. Los oficiales, directores y empleados de Scotiabank y sus empresas afiliadas podrían desempeñar cargos de directores de empresas. 

Cualquier valor mencionado en este documento podría no ser recomendable para todos los inversionistas. Scotiabank recomienda que los inversionistas evalúen de forma independiente a cualquier 

emisor y valor mencionado en la presente publicación, y que consulten con cualquiera de los asesores que estimen conveniente antes de realizar cualquier inversión. 

Esta publicación y toda la información, opiniones y conclusiones contenidas en ella quedan protegidas por derechos de autor. No podrá reproducirse esta información sin el previo consentimiento por 

escrito de Scotiabank.  

Marca de The Bank of Nova Scotia. Utilizada bajo licencia, donde corresponda. 

Scotiabank, y "Banca y Mercados Globales", son los nombres comerciales utilizados para los negocios globales de banca corporativa y de inversión, y mercados de capital de The Bank of Nova Scotia y 

algunas de sus empresas afiliadas en los países donde operan, lo que incluye Scotiabank Europe plc; Scotiabank (Ireland) Designated Activity Company; Scotiabank Inverlat S.A., Institución de Banca 

Múltiple, Grupo Financiero Scotiabank Inverlat, Scotia Inverlat Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Scotiabank Inverlat, Scotia Inverlat Derivados S.A. de C.V., todos ellos miembros del grupo 

Scotiabank y usuarios autorizados de la marca Scotiabank. The Bank of Nova Scotia es una sociedad de responsabilidad limitada constituida en Canadá y está autorizado y regulado por la Oficina del 

Superintendente de Instituciones Financieras de Canadá (OSFI). The Bank of Nova Scotia está autorizado por la Autoridad de Regulación Prudencial del Reino Unido y está sujeto a la reglamentación de la 

Autoridad de Conducta Financiera del Reino Unido y regulado de manera limitada por la Autoridad de Regulación Prudencial del Reino Unido. Los detalles sobre el alcance de la reglamentación de la 

Autoridad de Regulación Prudencial del Reino Unido a The Bank of Nova Scotia están disponibles previa solicitud. Scotiabank Europe plc está autorizado por la Autoridad de Regulación Prudencial del 

Reino Unido y regulado por la Autoridad de Conducta Financiera del Reino Unido y la Autoridad de Regulación Prudencial del Reino Unido.  

Scotiabank Inverlat, S.A., Scotia Inverlat Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Scotiabank Inverlat y Scotia Inverlat Derivados S.A. de C.V. están autorizados y reglamentados por las autoridades 

financieras mexicanas. 

No todos los productos y servicios se ofrecen en todas las jurisdicciones. Los servicios descritos están disponibles únicamente en las jurisdicciones donde lo permita la ley. 
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