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|IGAE febrero: Industria explico mejora marginal
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Indicadores Macroecondmicos México

Variable Actual 2026E
Tipo de Cambio 17.40 18.80
Inflacion 4,59 4.10

Tasa de Referencia

Tasa de 10 Afios 9.03

¢ Noticia: INEGI revelé hoy que el Indicador Global de la
Actividad Econdmica (IGAE) se retrajo 0.3% durante febrero,
contra el crecimiento de 0.5% previsto por nosotros y el
0.7% del consenso. Mes a mes y con cifras ajustadas, se
expandiod 0.1%.

e Relevante: La actividad presentd su primer retroceso
interanual en cinco observaciones. Sin embargo, a tasa
mensual avanzdé luego de contraerse en las tres lecturas
previas. Esta mejora se explicd por el sector industrial.

e Implicacion: Prevemos que en las préximas lecturas el
crecimiento econdmico mantenga cierta atonia, en un
contexto de incertidumbre y un modesto dinamismo en la
actividad en los EE. UU. Para mediados de afio, se espera
cierta mejoria, en la medida en la que la revisién del T-MEC
ofrezca certeza comercial, se acelere la economia
estadounidense, y ante la derrama generada por eventos
deportivos.

Grafica 1. Indicador global de la actividad econémica*
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*Cifras ajustadas por estacionalidad.
Fuente: Andlisis Bx+ / INEGI.
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Primer avance mensual en cuatro lecturas

A tasa anual y con cifras ajustadas por estacionalidad, el indicador
se contrajo 0.3% durante febrero, luego de avanzar 0.5% en
enero. Asi, registrd su primer descalabro en cinco observaciones.
A tasa mensual, avanzé marginalmente, luego de contraerse en las
tres lecturas previas. La inercia de corto plazo es fragil, como lo
ilustra el promedio anualizado de los ultimos tres meses, que pasé
de-3.9a-2.5%.

* Agropecuario (2.3% a/a, -0.3% m/m). Sigue perdiendo algo de
traccién. En esta ocasién, ello pudo deberse al retroceso en las
exportaciones agropecuarias, la manufactura de bebidas y los
servicios de preparacion de alimentos y bebidas.

Industria (-1.3% a/a, 0.4% m/m). Profundizé su descenso a tasa
anual, pero la variacion mensual rebotdé tras ver en enero su
peor caida desde diciembre 2024. La manufactura devolvio
parte de la fuerte caida de diciembre-enero, impulsada por la
expansion en las exportaciones; la construccion observéd mas
estabilidad luego del tropiezo previo, en especial la edificacion; y
la mineria también mejord, concretamente la petrolera.

Servicios (0.2% a/a, -0.1% m/m). Continla desacelerandose a
tasa anual y mes a mes hilé dos retrocesos, algo no visto desde
octubre 2024. Aunque el comercio subid, resalté la debilidad en
servicios de esparcimiento y en hoteles & restaurantes, ante un
consumo discrecional que se parece enfriarse por el alza en la
inflacion, la baja generacion de empleo y la menor confianza.

Atonia podria romperse en el verano

Prevemos que se mantenga el bajo ritmo de crecimiento
econdmico en las lecturas inmediatas, pues prevalece Ila
incertidumbre en diversos frentes y la economia estadounidense
se ha enfriado. La actividad mejorara entrado el afio, sujeto a la
revision del T-MEC, la derrama econdmica que generen los
eventos deportivos y a que la actividad se acelere en los EE. UU.

El consumo privado encontrara apoyo por el momento solo en el
alza salarial, pues el empleo formal muestra un dinamismo casi
nulo. En adelante, se estima una marginal mejora en el empleo,
dada la menor atonia proyectada para la inversion. En verano se
prevé un impulso al gasto en servicios por los eventos deportivos.

La restriccidn fiscal y la incertidumbre frenan a la inversidn fija. No
obstante, asumimos cierta mejora en el 2526: la revision del T-
MEC ayudard a disipar parte de la incertidumbre, mientras que el
gobierno federal anuncié un ambicioso plan de infraestructura.

El enfriamiento econdmico y vaivenes en la politica comercial de
los EE. UU. limitardn la exportacién en el corto plazo. Su dindmica
mejorard conforme se acelere la economia estadounidense y la
conclusion de la revision del T-MEC ofrezca certeza comercial, en
especial en sectores afectados por tarifas (automotriz, metales).
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