Eco BX+

lgae julio: Primera expansion en tres lecturas

MEXICO

Var. que Afecta Actual
Tipo de Cambio 20.30
Inflacidn 8.70
Tasa de Referencia 8.50

Tasa de 10 Anos 9.44

Noticia: El Inegi revelé hoy que el Indicador Global de la
Actividad Econdmica para junio crecié 1.3% a/a, por
debajo del 1.8% esperado por GFBx+ y del 1.6% del
consenso; mes a mes y con cifras ajustadas, se expandio
0.4%.

e Relevante: La actividad vio su primera expansion
mensual en tres lecturas, con avances en las tres ramas de
la actividad. Sin embargo, todavia se encuentra debajo de
los niveles vistos antes de la pandemia.

e Implicacion: La dilucidn del efecto reapertura, junto con
las presiones inflacionarias y el fuerte apretamiento
monetario por parte de los bancos centrales nos llevan a
estimar un menor dinamismo en la actividad a partir del 4T
de este aflo. Mantenemos nuestros prondsticos de
crecimiento del PIB para 2022 y 2023, pero reconocemos
que los riesgos estan ampliamente sesgados a la baja.
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Borra caidas de los dos meses anteriores

A tasa mensual y con cifras ajustadas, la actividad
econdmica logré recuperarse de las caidas de mayo (-0.2%)
y junio (-0.3%) pasados. Sin embargo, sigue ubicandose
debajo de los niveles prepandémicos (-1.5%) y de su
maximo histérico (-1.8%). A tasa anual y con cifras
originales, se desaceleré de 1.5 a 1.3%.

e Agropecuario (-2.4% a/a, +0.8% m/m*). Recupera una
pequefia parte de la caida de junio (-6.0% m/m),
posiblemente asociado al sdélido repunte en Ila
exportacion agropecuaria durante el mes (+17.9%).

* Industria (+2.6% a/a, +0.4% m/m*). Mayor expansion
mensual en tres lecturas, lo que se debe a la aceleracion
en la manufactura (+1.6%), especialmente eq.
transporte, maquinaria y electrénica, por la dilucién de
obstrucciones en cadenas de proveeduria; la mineria (-
2.5%) y la construccion (-0.9%) se debilitaron. La
industria total superd por primera vez niveles pre-covid.

e Servicios (+0.8% a/a, +0.4% m/m*). Primera expansidn
en tres lecturas. Las actividades comerciales, de
esparcimiento y de hospedaje y preparacion de
alimentos recuperaron parte las fuertes caidas de mayo
y junio. Es la Unica rama debajo de niveles de inicios de
2020 (-2.1%).

Riesgos inclinados a la baja para proyeccion 2023

El beneficio por la dilucion de los efectos de la pandemia
sobre la actividad (i.e. menos restricciones en produccion,
normalizacién gasto) seguird siendo menos visible en
adelante. Incluso, la latencia de la politica de “tolerancia
cero” al covid en CHI, junto con las tensiones geopoliticas,
todavia pueden generar estragos en las cadenas de valor y
en los precios de materias primas.

Ademads, prevemos que la desaceleracion en la inflacidn sea
relativamente lenta, a nivel local e internacional, lo que
llevard a los bancos centrales a seguir endureciendo sus
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*Cifras desestacionalizadas. Fuente: GFBx+ / Inegi.
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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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