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IGAE marzo: Recuperacion en agro sostiene aumento

Indicadores Macroecondmicos México

Variable Actual 2026E
Tipo de Cambio 17.32 18.80
Inflacion 4,59 4.10

Tasa de Referencia

Tasa de 10 Afios 9.35

¢ Noticia: El dia de hoy el INEGI reveld los datos relativos al
Indicador Global de la Actividad Econdmica (IGAE) el cual se
expandido 0.5% durante marzo, contra la disminucion de
0.3% de febrero. Mes a mes y con cifras ajustadas, se
expandio 0.4%. También se reveld la cifra revisada del PIB al
1T, que pasé de 0.2 preliminar a 0.4% a/a, y, con cifras
desestacionalizadas, de -0.8 preliminar a -0.6% t/t revisado.

e Relevante: La actividad regresé al terreno positivo
después de haber sufrido un tropiezo luego de cuatro
lecturas consecutivas positivas. A tasa mensual registro su
segundo aumento consecutivo, motivado sobre todo por el
sector agropecuario.

e Implicacion: La elevada incertidumbre interna y externa
seguird siendo un lastre relevante. La actividad exhibira
mayor dinamismo toda vez que parte de la incertidumbre
ceda (e. g. conclusion favorable de revisién del T-MEC), y
esto sea acompafiado de tasas reales algo menores y de la
derrama econdmica producida por los eventos deportivos
en verano.

Grafica 1. Indicador global de la actividad econémica*

I Var. % mensual (der) Var. % anual

*Cifras ajustadas por estacionalidad.
Fuente: Andlisis Bx+ / INEGI.
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Comienza lenta recuperacién

En marzo, a tasa anual y ajustado por estacionalidad, el indicador se
expandio 0.5%, tras tropezar 0.3% en febrero. Excluyendo esta caida,
la expansion de marzo representa una lectura positiva en seis
observaciones. Mensualmente, avanzé 0.4%, hilando dos lecturas
consecutivas en terreno positivo. La inercia de corto plazo, aunque
fragil, ha ido recuperandose parcialmente, con el promedio
anualizado de los ultimos tres meses pasando de -2.7% a -1.2%.

* Agropecuario (1.1% a/a, 4.5% m/m). Recuperd traccion, pudiendo
estar motivada por exportaciones agropecuarias en el ultimo mes
de 1T; a nivel interno la industria alimentaria cerré el primer
trimestre practicamente estancada y bebidas en terreno negativo.

Industria (-1.5% a/a, -0.6% m/m). Continta registrando caidas a
tasa anual y, en términos mensuales, regreso a terreno negativo
tras el rebote de febrero. El sector construccion explicd gran parte
de las disminuciones, con la manufactura presionando la variacion
mensual; la mineria, por su parte, amortigud la magnitud de caidas.

Servicios (1.6% a/a, 0.8% m/m). Se repuso de la desaceleracion
anterior, regresando a terreno positivo luego de las dos
disminuciones consecutivas en la variacion mensual. El comercio al
por mayor registré un avance, mientras que al por menor mostré
una contraccion. Destacd la fortaleza de servicios de esparcimiento,
en contraste con la debilidad en hoteles y restaurantes, con un
consumo discrecional que se enfria ante la renuente inflacion,
menor generacién de empleo y deterioro en la confianza.

Segunda mitad del afio ofrece un panorama algo mejor
Pronosticamos que en el plazo inmediato la actividad exhiba cierta
atonia, dada la prevalencia de la incertidumbre en los frentes interno
y comercial, a lo que ahora se suman los potenciales efectos de los
conflictos geopoliticos. La actividad mejorara entrado el afio, sujeto a
la revision del T-MEC, a que las tasas de interés reales bajen un poco
y a la derrama econdmica que generen los eventos deportivos.

El consumo privado se apoyara por el momento en el alza salarial,
pues el empleo formal muestra un dinamismo casi nulo. 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 eventos deportivos.

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

Un discreto crecimiento econdémico y vaivenes en la politica
comercial de los EE. UU. limitaran ciertos rubros de la exportacion
afectados por las tarifas (metalica, automotriz), que mejorara
conforme se acelere la economia estadunidense y la revision del T-
MEC ofrezca certeza comercial.
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general aplicables a las entidades financieras y demas personas
que proporcionen servicios de inversion (las “Disposiciones”).

Alejandro Javier Saldafa Brito, Ariel Méndez Veldzquez, Baltasar
Montes Guerrero, Elisa Alejandra Aforve Vargas y Luis Pablo Lépez
Medrano, analistas responsables de la elaboracion de este
documento 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
remuneracion variable o extraordinaria que han percibido esta
determinada en funcion de la rentabilidad de Grupo Financiero Bx+
y el desempenfio 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 ningun motivo
podra considerarse como una opinién objetiva sobre la Emisora ni
tampoco como una recomendacion generalizada, por lo que su
reproducciéon o reenvio a un tercero que no pueda acreditar su
recepcion directamente por parte de Casa de Bolsa Bx+ libera a
ésta de cualquier responsabilidad derivada de su utilizaciéon 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
que mantengan en su portafolio de inversion, la emisora
recomendada. Conservando la posicion un plazo de por lo menos 3
meses. Ningun Consejero, Director General o Directivo de las
Empresas de Grupo Financiero Bx+, fungen con algun cargo en
las emisoras que son objeto de las recomendaciones.

Banco Bx+ y Casa de Bolsa Bx+ brindan 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 algun servicio a las sociedades Emisoras que sean
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
fuentes que consideramos fidedignas, aun en el caso de
estimaciones, pero no es posible realizar manifestacion alguna
sobre su precision o integridad. La informacion 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 sefalaran su antecedente inmediato que
implique un cambio. Las entidades que conforman Grupo
Financiero Bx+, 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.

Este documento se formula como una recomendaciéon generalizada
o personalizada para los destinatarios especificamente sefialados
en el documento, no podra ser reproducido, citado, divulgado,
utilizado, ni reproducido parcial o totalmente aun con fines
académicos o de medios de comunicacion, sin previa autorizacion
escrita por parte de alguna entidad de las que conforman Grupo
Fin_anciero Bx+.
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