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Noticia: El Inegi reveló hoy que el Indicador Global de la
Actividad Económica para agosto creció 5.7% a/a, por
arriba del 4.0% esperado por GFB×+ y del 3.1% del
consenso; mes a mes y con cifras ajustadas, creció 1.0%.

• Relevante: Parte de la aceleración anual se explicó por
una fácil base comparativa (ley de subempleo del 2021).
Mes a mes y con cifras ajustadas, la actividad vio su mejor
crecimiento desde abril y se ubicó apenas 0.2% debajo de
niveles pre-covid. Los sectores agropecuario y de los
servicios crecieron; la industria retrocedió en el margen.

• Implicación: El beneficio por el efecto reapertura será
cada vez menor. Además, las presiones inflacionarias y el
endurecimiento monetario a nivel global y mundial
debilitarán el dinamismo en la demanda (consumo,
inversión, exportaciones) y en la actividad económica al
cierre de este año y durante buena parte de 2023.

Gráfica 1. Igae (enero 2020 = 100)*

*Cifras desestacionalizadas. Fuente: GFB×+ /  Inegi.

Actividad apunta a un sólido 3T
A tasa mensual y con cifras ajustadas, la actividad
económica hilo dos lecturas al alza y apuntó su mayor
expansión desde abril. Con ello, quedó apenas 0.2 y 0.5%
debajo de niveles pre-covid y de su máximo histórico
(agosto 2018), respectivamente. La variación anual fue la
mayor en 13 meses, en buena medida, por una baja base
de comparación, derivada de la implementación de la ley
de subempleo del año pasado.

• Agropecuario (+4.4% a/a, +3.6% m/m*). Segunda alza
mes a mes, posiblemente, gracias al desvanecimiento de
las sequías extremas de mediados de año; no obstante,
sigue sin recuperarse de la contracción de junio (-5.9%).

• Industria (+3.9% a/a, -0.0% m/m*). Retrocedió en el
margen tras hilar cinco meses en expansión (dilución
cuellos de botella). Sólo la minería subió, la construcción
volvió a debilitarse y la manufactura devolvió parte del
fuerte avance mensual de julio.

• Servicios (+6.6% a/a, +1.2% m/m*). Se aceleró (+0.6%
m/m en julio) y vio su mejor expansión en cuatro meses.
Destacó de nuevo el crecimiento en rubros asociados a
la reapertura (hospedaje y restaurantes, esparcimiento,
transporte). Es la única rama debajo de niveles pre-covid
(-0.4%). La tasa anual se aceleró de 0.8 a 6.6% por la
débil base en servicios profesionales, reflejo del cambio
regulatorio del año pasado en subcontratación laboral.

Riesgos inclinados a la baja para proyección 2023
El beneficio por la dilución de los efectos de la pandemia
sobre la actividad (i.e. menos restricciones en producción,
normalización gasto) será cada vez menor. Incluso, la
latencia de la política de “tolerancia cero” al covid en CHI y
de las tensiones geopolíticas, todavía pueden generar
estragos en cadenas de proveeduría y en precios de
materias primas.

Además, a nivel local y mundial, prevemos que la
desaceleración en la inflación sea lenta y que, por ello, los
bancos centrales mantengan una postura monetaria
restrictiva por un largo periodo. Entonces, con la erosión
del poder adquisitivo, altos costos financieros y creciente
incertidumbre económica, el consumo privado, la inversión
fija y las exportaciones exhibirán menor dinamismo a partir
del 4T y durante buena parte de 2023.

Por todo lo anterior, la actividad económica se desacelerará
fuertemente el próximo año. Además, consideramos que
los riesgos para nuestra estimación del PIB 2023 (+1.7%)
exhiben un claro sesgo a la baja.
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Var. que Afecta Actual 2022E

Tipo de Cambio 19.91 21.40

Inflación 8.70 8.25

Tasa de Referencia 9.25 10.50

PIB 2.0 1.8

Tasa de 10 Años 9.90 9.50
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Igae agosto: Mayor expansión en cuatro lecturas
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Disposiciones de carácter general aplicables a las entidades financieras y
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Alejandra Añorve, Alejandro Javier Saldaña Brito, Angel Ignacio Ivan Huerta

Monzalvo y Gustavo Hernández Ocadiz, analistas responsables de la

elaboración de este Reporte están disponibles en, www.vepormas.com, el

cual refleja exclusivamente el punto de vista de los Analistas quienes

únicamente han recibido remuneraciones por parte de BX+ por los servicios

prestados en beneficio de la clientela de BX+. La remuneración variable o

extraordinaria que han percibido está determinada en función de la

rentabilidad de Grupo Financiero BX+ y el desempeño individual de cada

Analista.

El presente documento fue preparado para (uso interno/uso personalizado)

como parte de los servicios asesorados y de Análisis con los que se da

seguimiento a esta Emisora, bajo ningún motivo podrá considerarse como una

opinión objetiva sobre la Emisora ni tampoco como una recomendación
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Financiero Ve Por Más reciben contraprestaciones por parte de dichas

sociedades por sus servicios antes referidos. La información contenida en el

presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos fidedignas,

aún en el caso de estimaciones, pero no es posible realizar manifestación

alguna sobre su precisión o integridad. La información y en su caso las
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realizar compulsas o versiones actualizadas respecto del contenido de este
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generalizada o personalizada para los destinatarios específicamente

señalados en el documento, no podrá ser reproducido, citado, divulgado,
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