Eco BX+

lgae marzo: Retoma el vuelo al cierre del 1T

MEXICO

Var. que Afecta Actual
Tipo de Cambio 19.90
Inflacidn 7.68
Tasa de Referencia 7.00

Tasa de 10 Anos 8.63

Noticia: El Inegi revelé hoy que el Indicador Global de la
Actividad Econdmica para marzo crecid 0.4% a/a, por
debajo del 0.6% esperado por GFBx+ y del 0.9% por el
consenso; mes a mes y con cifras ajustadas, avanzé 0.3%.
También se publicé la lectura final del PIB 1T22, quedando
en 1.8 vs. 1.6% preliminar.

e Relevante: Se recuperd de la ligera contraccién mensual
de febrero, mas queda todavia debajo de niveles pre-crisis.
Al interior, destacaron los repuntes en los sectores
agropecuario e industrial, mientras que los servicios vieron
una marginal correccién, después de crecer en los cuatro
meses anteriores.

e Implicacién: Mantenemos nuestra proyeccién del PIB
2022 en 2.0%, pero reconocemos que predominan los
riesgos a la baja: disrupciones por confinamientos en CHI y
guerra en UKR, elevada inflacion y endurecimiento
monetario.
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*Cifras desestacionalizadas. Fuente: GFBx+ / Inegi.
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Vuelve a senda de crecimiento al final del 1T22

La actividad se recuperd de la ligera caida de febrero (-0.1%
m/m), gracias a los rebotes en los sectores primario y
secundario, mas todavia se encuentre debajo de los niveles
de inicios de 2020 (-2.8%). A tasa anual, se desaceleré de
2.5 a 0.4%, por una base de comparacién menos sencilla y
pese a un efecto estacional favorable (cifras ajustadas: -
0.3% a/a), posiblemente asociado a que el inicio de la
Semana Santa 2021 fue la Ultima semana de marzo.

e Agropecuario (+6.5% a/a, +4.5% m/m*). La expansion
mensual fue insuficiente para recuperar lo perdido
entre enero y marzo. El avance estuvo en linea con el
crecimiento durante el mes en las exportaciones del
sector (+1.3%) y en los servicios de prep. de alimentos.

e Industria (+2.6% a/a, +0.4% m/m*). Devuelve parte de
la caida de febrero (-1.2%), por el rebote en
construccién (+3.7% m/m). Mineria volvid a caer pese a
los altos precios de materias primas. Manufactura vio
una correccion tras crecer en los cinco meses previos y
no obstante la recuperacién en eq. transporte, una de
las industrias mas afectadas por la falta de insumos.

e Servicios (-0.9% a/a, -0.1% m/m*). Aunque unos rubros
siguieron beneficiados por la baja en contagios
(transporte, recreativos, alojamiento y prep. alimentos),
vio su primer retroceso mensual en cinco lecturasy es la
rama mas rezagada vs. niveles pre-covid (-3.8%).

PIB creceria 2.0% este aiio; riesgos a la baja

Sujeto a que el contagio se mantenga bajo, la actividad, el
empleo y el gasto seguirdn normalizandose en los préximos
meses. No obstante, los confinamientos en CHI y el efecto
de la guerra en Ucrania mantendrdn la presién sobre las
cadenas de proveeduria y los costos de los insumos.

Lo anterior también provocé un nuevo choque sobre la
inflacién, que tardara mas en ceder, requiriendo que el
Banxico y otros bancos centrales suban las tasas de interés
con mds agresividad. Ante la erosidn del poder adquisitivo y
el apretamiento de las condiciones monetarias vy
financieras, estimamos una recuperacién mas modesta en
la demanda agregada (consumo, inversidn, exportacion).

Esto se suma a los bajos niveles de inversién fija bruta
(18.1% PIB en 2021) que ya venia exhibiendo la economia
mexicana, limitante adicional para el empleo, el consumo y
el crecimiento econémico en el mediano plazo.

Mantenemos nuestro prondstico del PIB 2022 en 2.0%, mas
reconocemos que la incertidumbre sobre el panorama es
elevada y predominan los riesgos a la baja.
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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 Afiorve, Alejandro Javier Saldafia Brito, Angel Ignacio Ivan 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 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 ninglin motivo podré 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
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 inversién al cierre de los Gltimos
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 éarea de Finanzas Corporativas, Cuentas
Especiales, Administracion de Portafolios u otras le preste o en el futuro le
llegue a prestar algiin servicio a las sociedades Emisoras que sean objeto de
nuestros reportes. En estos supuestos las entidades que conforman Grupo
Financiero Ve Por Méas reciben contraprestaciones por parte de dichas
sociedades por sus servicios antes referidos. La informacién 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 precisién 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 atin 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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