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lgae agosto: Delta regresa actividad a nivel de 2016

MEXICO

Var. que Afecta Actual
Tipo de Cambio 20.21
Inflacidn 6.00
Tasa de Referencia 4.75

Tasa de 10 Afios 7.58

Noticia: El Inegi revelé hoy que el Indicador Global de la
Actividad Econdmica para agosto crecido 4.3% a/a, por
debajo del 5.1% esperado por GFBx+ y del 6.4% por el
consenso; mes a mes y con cifras ajustadas, cay6 1.6%.

e Relevante: La actividad vio su peor caida mensual en 15
lecturas, volviendo a niveles similares a los del 2T16 y 4.5%
debajo de lo visto previo a la pandemia. El desempefio
obedecid, entre otros elementos, a la Ultima ola de
contagios, que afectd principalmente a algunos
componentes del sector servicios.

e Implicacidon: Las proximas lecturas reflejaran la
disminucién en los contagios, aunque las disrupciones en
las cadenas de suministro persistirdn y la recuperacion en
la inversidn y el empleo seguird limitada por otro tipo de
factores. Reafirmamos nuestro prondstico del PIB 2021 en
5.8%.

Grafica 1. Igae (enero 2020 = 100)*
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Delta regresa actividad a niveles del 2T16

La actividad exhibié su mayor caida mensual en 15 lecturas
y 4.5% debajo de sus niveles pre-pandémicos. Entre otros
elementos, el deterioro obedecié a los efectos de la tercera
ola de contagios y accidentes en plataformas petroleras de
Pemex. Por otro lado, parte de la desaceleracion en la
variacion interanual se derivd de una base comparativa
menos débil que en la lectura previa.

» Agropecuario (0.5% a/a, -2.4% m/m*). Unico sector
arriba del nivel pre-pandemia, a pesar de borrar el
avance del mes previo (+1.9% m/m), lo que pudo
deberse a una menor actividad en la industria de la
manufactura de alimentos.

* Industria (5.5% a/a, 0.4% m/m*). Hilé dos meses al alza,
aunque a un menor ritmo. Los efectos de la variante
Delta sobre las cadenas de proveeduria (manuf. equipo
de transporte -0.9% m/m), asi como los accidentes en
plataformas de Pemex (mineria petrol. -2.4%), restaron
brillo a la aceleracidn en construccién (+1.9%).

* Servicios (3.8% a/a, -2.5% m/m*). Peor desempefio
desde la reapertura, ante los estragos asociados al
repunte en los contagios (transporte -1.4% m/m,
esparcimiento y recreativos -2.9%), y, posiblemente, por
distorsiones asociadas a la ley de subcontratacion
(profesionales, corporativos y apoyo a negocios -31.4%).
Este sector se mantiene como el mds rezagado contra
niveles de inicios de 2020.

Mejoras parciales a partir de finales del 3T

Anticipamos que las siguientes lecturas reflejen mejoras
asociadas a la reduccién en los contagios y el avance en la
vacunacion, pues ello permitird repuntes en la confianza, la
inversidn, el empleo y el consumo, el cual también se ira
rotando de bienes a servicios, de la mano de la
normalizacion en la movilidad social.

Sin embargo, otro tipo de factores (politicas aplicadas a
sectores clave, concentracion del gasto publico en pocas
obras, mayores tasas de interés) limitardn la recuperacion
en la inversion y el empleo. Ademas, las restricciones en la
produccidon de bienes y servicios, asociadas al dafio en
cadenas de suministro, tardaran en diluirse, situacion que
podria agudizarse de concretarse una crisis energética
global durante el invierno.

Con lo anterior, mantenemos nuestra expectativa del PIB
2021 en 5.8%; para 2022, proyectamos un crecimiento de
2.6%.

1l de 2



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 Ivan Huerta
Monzalvo y Gustavo Hernandez Ocadiz, analistas responsables de la
elaboracién 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 remuneracién variable o
extraordinaria que han percibido estd determinada en funcién 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 ningtin motivo podra considerarse como una
opinién objetiva sobre la Emisora ni tampoco como una recomendacion
generalizada, por lo que su reproduccién 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
utilizacién 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 inversién al cierre de los dltimos
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 posicién 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 éarea de Finanzas Corporativas, Cuentas
Especiales, Administracién de Portafolios u otras le preste o en el futuro le
llegue a prestar algin servicio a las sociedades Emisoras que sean objeto de
nuestros reportes. En estos supuestos las entidades que conforman Grupo
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