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lgae mantuvo solidez en agosto
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Indicadores Macroecondmicos México

Variable Actual 2023E
Tipo de Cambio 18.25 18.40

¢ Noticia: El Inegi reveld hoy que el Indicador Global de la
Actividad Econdmica para agosto crecid 3.7% a/a, por arriba
del 3.5% esperado por GFBx+ (consenso: 3.4%); mes a mes y
con cifras ajustadas, se expandio 0.4%.

e Relevante: A tasa mensual, el indicador registré su quinta
expansion al hilo y se acelerd respecto a julio; las tres ramas
crecieron, lideradas por la primaria, mientras que la
industria continué avanzando y los servicios repuntaron.

e Implicacidn: La actividad ha mostrado solidez en lo que va
de 2023. Prevemos que se desacelere al cierre del afio,
conforme se resientan los efectos del apretamiento
monetario del Banxico y del enfriamiento econdmico en los
EE. UU., especialmente en su sector industrial.

Grafica 1. Igae (enero 2020 = 100)*
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*Cifras ajustadas por estacionalidad.
Fuente: Andlisis Bx+ / Inegi.
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Solidez en las tres ramas de la actividad

Con cifras originales, la actividad se acelerd de 3.2 a 3.7% a/a. Con
cifras ajustadas, se aceleré marginalmente a tasa anual (3.55 vs.
3.46% ant.); a tasa mensual, también mejord su dinamismo (0.4
vs. 0.2% ant.) y sumo cinco lecturas consecutivas en expansion.
Asi, la actividad se colocod 4.1 y 3.3% por encima de niveles
prepandémicos y de su pico anterior (octubre 2018),
respectivamente. Las tres ramas de la actividad se expandieron
anual y mensualmente.

* Agropecuario (2.7% a/a, 2.6% m/m). Se recuperé del descenso
de junio vy julio, lo que pudo estar asociado al repunte en las
exportaciones del sector y en la actividad en servicios de
hospedaje y preparacion de alimentos.

Industria (5.0% a/a, 0.3% m/m). Continta liderando el
crecimiento durante el afio. La variacion mensual fue positiva
por sexta lectura, aunque algo menor a la vista entre mayo y
julio. El fuerte avance en la construccién (obra civil) y el rebote
en mineria (normalizacidon tras accidente en plataforma de
Pemex en julio) compensaron la debilidad en la manufactura
(menor dinamismo industrial en los EE. UU.).

Servicios (2.8% a/a, 0.3% m/m). Repunté la actividad en el mes
(-0.1% m/m ant.), especialmente en servicios de esparcimiento,
de alojamiento y preparacion de alimentos, inmobiliarios, y
profesionales, lo que compensd el menor dinamismo en el
comercio al por menor y en transporte.

Crecimiento positivo, pero menos dinamico al cierre de aiio

La economia mexicana ha exhibido mas fuerza a lo esperado en el
afio. Sin embargo, prevemos que esta se vaya desacelerando
proximamente, conforme se enfrie la actividad en los EE. UU. y se
resienta el efecto del apretamiento monetario del Banxico.

El consumo seguird apoyado en el corto plazo por el bajo
desempleo vy la elevada confianza. No obstante, lo anterior podria
revertirse ligeramente, conforme se desacelere la actividad
econdmica y crezca la incertidumbre. Ademas, los consumidores
seguirian enfrentando una inflacién todavia algo elevada, por un
lado; vy, por el otro, altos costos crediticios.

La inversidon fija bruta ha sido impulsada por los proyectos
derivados del nearshoring y la intencion del Gobierno Federal por
concluir sus obras insignia. Asumimos que lo anterior comenzara a
ser parcialmente contrapesado por un entorno de altas tasas de
interés y erosion en los margenes de utilidad de las compaifiias.

Ha disminuido la probabilidad de recesién en los EE. UU. Sin
embargo, los indicadores oportunos del sector industrial apuntan
a que esta continuara debilitdndose en adelante. Ello impactard
principalmente a las exportaciones de MX. Asi mismo, un
enfriamiento econdmico en los EE. UU. también impactaria a la
captacion de remesas y a la llegada de viajeros.
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