Eco BX-+

IGAE. Ligero Rebote en Septiembre

MEXICO

Var. que Afecta Actual
Tipo de Cambio 19.40
Inflacion 3.10
Tasa de Referencia 7.50

Tasa de 10 Anos 7.06

Noticia: El INEGI publicé hoy el Indicador Global de la
Actividad Econdmica para septiembre. La cifra tuvo una
variacion anual de 0.1%, por arriba del estimado por el
consenso analistas (-0.5%). Mes a mes, crecié 0.3%, con
cifras ajustadas por estacionalidad. También se revelé el
dato revisado del PIB 3T19: pasé de -0.4% a -0.3% a/a, y de
0.1% a 0.0% m/m.

e Relevante: En el acumulado del afio, el crecimiento de la
actividad es de 0.0% anual real. Durante septiembre, la
economia mostré una aceleracion anual y mensual,
derivado de los sectores de servicios y agropecuario; el
debilitamiento en la construccién compensé mejoras en la
manufactura y la mineria, al interior de la industria.

e Implicaciéon: Esperamos que la inversién y el consumo
privado contribuyan en mayor medida a la actividad en
2020, en un entorno de incremento en remesas, menor
inflacion, mejoras en la aplicacion del gasto, reduccion en
las tasas de interés y disolucion parcial de incertidumbre
interna y externa. La desaceleracion en EEUU afectaria el
crecimiento de las exportaciones.
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Estancamiento enero-septiembre: 0.0% a/a

La actividad econdmica presenta un crecimiento anual real
de 0.0% en 2019, su peor desempefio para un enero-
septiembre en 10 afos; destaca la caida de 1.7% en la
actividad secundaria. En el ultimo mes del 3T, la actividad
rebotd de -1.0% a 0.1% a/a, y de -0.1% a 0.3% m/m (cifras
ajustadas); apoyd el avance en servicios y agropecuario,
pues la industria se moderd.

e Agropecuario (+9.4% a/a, +4.1% m/m). En todo 2019, es
la actividad con mayor dinamismo (2.7% a/a); el alza
mensual de septiembre fue la mayor en 10 lecturas. En
dicho mes, soportdé al sector el crecimiento en la
industria alimentaria, pues la exportacion se desacelerd.

* Industrial (-1.8% a/a, 0.0% m/m). La actividad
secundaria promedia una caida de 1.6% a/a en los
primeros nueve meses del afio. En septiembre, el
detrimento en la construccion (-8.3% a/a, -2.1% m/m)
compensd mejoras en la manufactura (+0.8% a/a, +0.6%
m/m) y la mineria (-2.8% a/a, +0.1% m/m). La ultima,
por un aumento marginal en la produccién de crudo.

* Servicios (+0.6% a/a, +0.4% m/m). El acumulado del afio
exhibe una importante desaceleracion (0.6% a/a vs.
2.9% en 2018), en un entorno de mayor desempleo e
incertidumbre, que afecta al consumo y al comercio. Sin
embargo, se observé un rebote en el 92 mes de 2019,
tanto en términos anuales como mensuales, destacando
servicios de transporte y almacenamiento, profesionales
y de alojamiento temporal y preparacion de alimentos.

Ligera Mejoria en 2020; 1.2%

Por un lado, se contara con una facil base de comparacidn,
pues esperamos que el crecimiento para todo el afio en
curso sea de 0.1% a/a. Adicionalmente, la evolucion de
variables como las remesas, menor inflacién, mejor
aplicaciéon del gasto publico, reduccidon en las tasas de
interés y disipacion parcial de algunos elementos de
incertidumbre interna y externa (ratificacion TMEC, Plan de
Infraestructura, etc.), contribuiran positivamente a que la
inversion y el consumo exhiban una mejoria relativa en
2020. Esperamos que el PIB 2020 crezca 1.2%.

Por otro lado, la desaceleracién en la actividad industrial en
EEUU, por un menor crecimiento en el consumo y latencia
de tensiones comerciales, acotaria el desempefio de las
exportaciones mexicanas. Ademads, otros riesgos a
considerar surgen de posibles recortes al gasto publico y
ajustes a la calificacidn crediticia de Pemex y/o el soberano.
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REVELACION DE INFORMACION DE REPORTES DE ANALISIS
DE CASA DE BOLSA VE POR MAS, S.A. DE C.V., GRUPO
FINANCIERO VE POR MAS, destinado a los clientes de
CONFORME AL ARTICULO 47 DE LAS Disposiciones de caracter
general aplicables a las entidades financieras y demas personas
que proporcionen servicios de inversion (las “Disposiciones”).

Juan F. Rich Rena, Marisol Huerta Mondragén, Eduardo Lopez
Ponce, Elisa Alejandra Vargas Afiorve, Alejandro Javier Saldafia
Brito, Angel Ignacio Ivan Huerta Monzalvo, Pamela Vazquez Flores
y Gustavo Hernandez Ocadiz, analistas responsables de la
elaboracion de este Reporte estan disponibles en,
www.vepormas.com, el cual refleja exclusivamente el punto de
vista de los Analistas quienes Unicamente han recibido
remuneraciones por parte de BX+ por los servicios prestados en
beneficio de la clientela de BX+. La remuneracion variable o
extraordinaria que han percibido esta determinada en funcion de la
rentabilidad de Grupo Financiero BX+ y el desempefio individual de
cada Analista.

El presente documento fue preparado para (uso interno/uso
personalizado) como parte de los servicios asesorados y de
Andlisis con los que se da seguimiento a esta Emisora, bajo ningin
motivo podra considerarse como una opinién objetiva sobre la
Emisora ni tampoco como una recomendacion generalizada, por lo
que su reproduccion o reenvio a un tercero que no pueda acreditar
su recepcion directamente por parte de Casa de Bolsa Ve Por Més,
S.A. de C.V. libera a ésta de cualquier responsabilidad derivada de
su utilizacion para toma de decisiones de inversion.

Las Empresas de Grupo Financiero Ve por Mas no mantienen
inversiones arriba del 1% del valor de su portafolio de inversion al
cierre de los Ultimos tres meses, en instrumentos objeto de las
recomendaciones. Los analistas que cubren las emisoras
recomendadas es posible que mantengan en su portafolio de
inversion, la emisora recomendada. Conservando la posicion un
plazo de por lo menos 3 meses. Ningun Consejero, Director
General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen
con algin cargo en las emisoras que son objeto de las
recomendaciones.

Casa de Bolsa Ve por Mas, S.A. de C.V. y Banco ve por Mas, S.A.,
Institucion de Banca Mdltiple, brinda servicios de inversion
asesorados y no asesorados a sus clientes personas fisicas y
corporativas en México y en el extranjero. Es posible que a través
de su éarea de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales,
Administracion de Portafolios u otras le preste o en el futuro le
llegue a prestar algln servicio a las sociedades Emisoras que sean
objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las entidades que
conforman  Grupo  Financiero Ve Por Mas reciben
contraprestaciones por parte de dichas sociedades por sus
servicios antes referidos. La informacion contenida en el presente
reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos fidedignas,
aun en el caso de estimaciones, pero no es posible realizar
manifestacion alguna sobre su precision o integridad. La
informacién y en su caso las estimaciones formuladas, son vigentes
a la fecha de su emision, estan sujetas a modificaciones que en su
caso y en cumplimiento a la normatividad vigente sefialaran su
antecedente inmediato que implique un cambio. Las entidades que
conforman Grupo Financiero Ve por Mas, no se comprometen,
salvo lo dispuesto en las “Disposiciones” en términos de serializar
los reportes, a realizar compulsas o versiones actualizadas
respecto del contenido de este documento.

Toda vez que este documento se formula como una
recomendacion generalizada o personalizada para los destinatarios
especificamente sefialados en el documento, no podra ser
reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o
totalmente aln con fines académicos o de medios de
comunicacion, sin previa autorizacion escrita por parte de alguna
entidad de las que conforman Grupo Financiero Ve por Mas.
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