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Igae agosto-

MEXICO

Var. que Afecta Actual
Tipo de Cambio 21.06
Inflacién 4.01
Tasa de Referencia 4.25

Tasa de 10 Aios 6.2

Noticia: El Inegi reveld hoy que el Indicador Global de la
Actividad Econdémica para agosto se contrajo 9.5% a/a,
mas que el 8.3% estimado por el consenso y que el 9.0%
por GFBx+; mensualmente, y con cifras ajustadas, se
expandid 1.1%.

e Relevante: La actividad crecié por tercera lectura a tasa
mensual, pero a menor ritmo. El sector servicios mejord en
el margen, con los rubros de transporte, hospedaje y prep.
alimentos impulsados por menores restricciones sanitarias
y mayor movilidad social; en la industria, todos su
componentes crecieron, destacando la construccion; el
sector primario regreso tras el alza de doble digito de julio.

e Implicacién: Esperamos que, a menor ritmo, la actividad
siga avanzando, sujeto a que el manejo de la pandemia
permita que se siga reabriendo la economia y que se relaje
el confinamiento. Ante la falta de apoyos econdmicos, un
gasto gubernamental limitado y elevada incertidumbre a
nivel local, las exportaciones seran el mayor motor para la
recuperacién, aunque estas se podrian desacelerar al final
del afio si no se renuevan los apoyos fiscales en los EE.UU.
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Se va disipando rebote

OCTUBRE 26, 2020

Se va disipando rebote tras desplome de abril-mayo
Después de tocar en mayo niveles de 2009, la actividad se
expandid por tercer mes, aunque en menor magnitud que
en junio y julio (promedio 7.3% m/m). Siguen favoreciendo
el levantamiento de algunas restricciones a la produccién y
la movilidad social, asi como la recuperacién parcial de la
demanda agregada, que también se ha desacelerado. La
actividad todavia se encuentra 7.9% debajo de los niveles
de inicio de afio. Abajo, el desglose por ramas:

* Agropecuario (5.2% a/a, -5.9% m/m*). Rama con mayor
dinamismo en 2020. Tuvo un regreso tras crecer 14.0%
m/m en julio, al tiempo que retrocedié la industria
alimentaria, y pese al avance en la exportacién y en los
servicios de preparacion de alimentos y bebidas.

* Industrial (-9.0% a/a, +3.3% m/m*). Gran parte del alza
se concentrd en construccion, en especial la edificacion
(+15.1% m/m); la mineria (+0.8%) vio un impulso por el
repunte en la produccion de crudo y mayores
exportaciones extractivas; la manufactura (+0.8%) se
desacelerd, afectada por los retrocesos en las industrias
alimentarias y de equipo de transporte.

e Servicios (-10.2% a/a, +0.4% m/m*). La evolucién
positiva en transporte y alojamiento temporal y prep. de
alim. y beb., pudo deberse al confinamiento menos
estricto y al retiro parcial de restricciones sanitarias; sin
embargo, destacé la debilidad en comercio al menudeo.

Recuperacion modesta y atada al manejo de la pandemia
Estimamos una caida del PIB de 9.9% en 2020 y un rebote
de 2.8% en 2021.

A menor ritmo, pero la actividad seguird mejorando, si se
siguen levantando las restricciones en la oferta, mas
trabajadores regresan a sus puestos y se relaja el
confinamiento. Sin embargo, la falta de estimulos y la
incertidumbre evitaran que algunos negocios reabran, lo
que limitard el regreso en la inversion, el empleo vy, en
consecuencia, el consumo. A ello hay que afiadir que no se
espera que el gasto guber. crezca significativamente.
Entonces, la exportacion seguird siendo el mayor motor
para la recuperacién, pero podria desacelerarse al cierre de
2020, ante la incertidumbre politica, menor estimulo fiscal
y acumulacion de inventarios, en los EE.UU.

El mayor riesgo es que rebrotes del virus orillen a que se

recrudezca el distanciamiento social y la restriccion en la

produccidén, ocasionando un mayor dafio permanente en la

oferta y en la demanda interna, a través de la pérdida

definitiva de mas negocios y empleos. 1 d 5
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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 Aforve, Alejandro Javier Saldafia Brito,
Angel Ignacio lvan Huerta Monzalvo 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 ningun
motivo podrd 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 Mas,
S.A. de C.V. libera a ésta de cualquier responsabilidad derivada de
su utilizaciéon 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. Ningin 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 é&rea de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales,
Administracién 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
manifestaciéon alguna sobre su precision o integridad. La
informacion 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 impliqgue 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 adn con fines académicos o de medios de
comunicacioén, sin previa autorizacién escrita por parte de alguna
entidad de las que conforman Grupo Financiero Ve por Mas.
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