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lgae octubre: Se esfuma repunte del 3T

Indicadores Macroecondmicos México

Variable Actual 2025E
Tipo de Cambio 20.24 20.50

e Noticia: Inegi revelé hoy que el Indicador Global de la
Actividad Econdmica para octubre crecié 0.7% a/a, por
arriba de lo previsto por nosotros (0.3%) y el consenso
(0.4%); mes a mes y con cifras ajustadas, retrocedié 0.7%.

e Relevante: La actividad econdmica retrocedio a tasa anual
(cifras ajustadas) por primera vez desde 2021 y vio su mayor
caida mensual desde enero pasado. El sector agropecuario
lidero el descenso, seguido por el industrial, mientras que
los servicios se estancaron.

e Implicacidon: No prevemos catalizadores que permitan que
la actividad econdmica se acelere significativamente en lo
que resta del afio ni durante 2025. La erosién en el marco
institucional y el regreso de D. Trump a la Casa Blanca
aumentan la incertidumbre sobre el panorama.

Grafica 1. Igae (enero 2020 = 100)*
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*Cifras ajustadas por estacionalidad.
Fuente: Andlisis Bx+ / Inegi.
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Primer descalabro interanual desde 2021

A tasa anual y con cifras originales, se aceleré de 0.3 a 0.7%,
promediando 1.7% en lo que va de 2024. Con cifras ajustadas por
estacionalidad, el crecimiento interanual pasé de 0.7 a -0.3%, su
primer descenso desde febrero de 2021; la variacion mensual
exhibidé su peor retroceso desde enero pasado y su promedio de
tres meses anualizado quedd en -3.5%.

* Agropecuario (-4.7% a/a, -2.6% m/m). Tras recuperarse en el 3T,
volvid a debilitarse al inicio del 4T, en linea con el menor
dinamismo observado en la demanda externa (exportaciones) e
intermedia (manufactura de alimentos, y de bebidas y tabaco).

Industria (-3.3% a/a, -1.2% m/m). Exhibié su quinto descenso
mensual en el afio y el mayor desde noviembre de 2023. La
construccion se recuperd parcialmente de la caida de agosto, en
especial la edificacidn, pues la obra civil continda declinando. La
manufactura vio su mayor descenso de 2021, en linea con el
débil desempefio de la actividad industrial en los EE. UU., que se
vio afectada por elementos climaticos en el mes.

Servicios (1.6% a/a, 0.0% m/m). Se aceleraron modestamente a
tasa anual y se estancaron mes a mes tras retroceder en
septiembre. La mejora en el comercio fue contrapesada por la
debilidad en otros servicios, como los de preparacién de
alimentos y bebidas, y de esparcimiento.

Se mantendra tendencia débil

Las cifras presentadas hoy confirman una fragil tendencia en el
crecimiento econdmico, la cual estimamos que prevalecera en el
los ultimos meses de 2024 y a lo largo de 2025.

El consumo privado todavia encontrard apoyo en la solidez del
mercado laboral, el crecimiento en salarios y los apoyos sociales.
No obstante, prevemos que el gasto de los hogares se modere
mdas — especialmente aquel mas discrecional — ya que la
generacion de empleo ha perdido fuerza, y la inflacidn y las tasas
de interés — aunque han disminuido algo — permanecen elevadas.

La inversién publica continuaria resintiendo los efectos de la
conclusidn de las obras insignia y del proceso de consolidacion
fiscal previsto para el préximo afo. Por su parte, la inversidn
privada enfrenta costos financieros todavia elevados, y una
creciente incertidumbre asociada a las reformas por factores
internos y externos. Tanto la erosién en el marco institucional y el
estado de derecho en el pais, como los cuestionamientos sobre la
continuidad en la integracion econdmica en Norteamérica,
pueden afectar la atraccién de nuevas inversiones.

Finalmente, la exportacidn mantendria cierta atonia en el corto
plazo, pues los indicadores oportunos de la actividad industrial en
los EE. UU. (ISM manufacturero) contintian en terreno contractivo.
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tampoco como una recomendacion generalizada, por lo que su
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ésta de cualquier responsabilidad derivada de su utilizacién para
toma de decisiones de inversion.

Las Empresas de Grupo Financiero Bx+ no mantienen inversiones
arriba del 1% del valor de su portafolio de inversién al cierre de los
ultimos tres meses, en instrumentos objeto de las recomendaciones.
Los analistas que cubren las emisoras recomendadas es posible
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objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las entidades que
conforman Grupo Financiero Bx+ reciben contraprestaciones por
parte de dichas sociedades por sus servicios antes referidos. La
informacion contenida en el presente reporte ha sido obtenida de
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estimaciones, pero no es posible realizar manifestacion alguna
sobre su precision o integridad. La informaciéon 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
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Financiero Bx+, no se comprometen, salvo lo dispuesto en las
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