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Indicadores Macroecondmicos México
Variable Actual 2025E
Tipo de Cambio 20.10 20.50

Inflacion 3.67 3.80
Tasa de Referencia 9.50 8.50

Tasa de 10 Afios 9.48 9.40

e Noticia: Inegi revelé hoy que el Indicador Global de la
Actividad Econdmica para enero decrecié 0.1% a/a, menos a
lo previsto por nosotros (-0.3%) y casi en linea con el
consenso (0.0%); mes a mes y con cifras ajustadas,
retrocedid 0.2%.

e Relevante: La actividad econdmica se debilité menos que
en diciembre. Destaco el repunte en el sector agropecuario;
la industria volvid a contraerse; los servicios mejoraron en el
margen respecto a diciembre.

e Implicacion: La débil inercia prevalecera probablemente a
lo largo del 1S25, en un entorno de elevada incertidumbre
por factores locales y externos. Asi, consideramos que el
crecimiento del PIB este afio se ubique en la parte baja de
nuestro rango estimado (0.9%).

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

24 de marzo de 2025

Sector industrial pone el mal ejemplo

A tasa anual y con cifras originales, moderd su retroceso de 0.4 a
0.1%. Con cifras ajustadas por estacionalidad, el crecimiento
interanual practicamente se estancd (0.04%) tras caer 0.7% en
diciembre; la variacion mensual también fue negativa por segunda
lectura consecutiva, pero menos que en diciembre (-0.2 v. -1.1%),
y el promedio de tres meses anualizado pasé de -6.1 a -3.8%.

* Agropecuario (14.6% a/a, 3.1% m/m). Vio su mayor crecimiento
mensual en seis lecturas y crecid a su mejor ritmo interanual
desde 2016, tras debilitarse en el 4T24. Le ayudod el repunte en
la demanda intermedia (manufactura alimentos y bebidas) y en
exportaciones, posiblemente por adelanto de envios pre tarifas.

Industria (-2.8% a/a, -0.4% m/m). Volvié a contraerse mes a
mes, pero menos que en diciembre (-1.4%). La mineria continda
debilitdndose, especialmente la petrolera. La construccion vio un
poco mds de estabilidad tras deteriorarse en los dos trimestres
previos, ante la conclusion de obras insignia del gobierno
anterior y en un entorno de alta incertidumbre, que pesd sobre
la inversién privada. Pese al alza en la actividad industrial en los
EE. UU., la manufactura se deteriord, mas en rubros asociados a
la inversién (maquinaria y equipo, equipo de transporte).

* Servicios (1.0% a/a, 0.0% m/m). Se aceleraron a tasa anual y se
estancaron mes a mes tras perder vigor al cierre de 2024. El
comercio al por menor se fortalecié luego de la correccion de
diciembre; servicios recreativos rebotaron de después caer
entre septiembre y diciembre; y, los profesionales se aceleraron.

Incertidumbre todavia pesara en el 1524

Las cifras de hoy reafirman la fragil tendencia en el crecimiento
econdmico. Estimamos que esta prevalezca, al menos, en el 1525.
Asi, consideramos que el crecimiento del PIB se ubique en la parte
baja de nuestro rango estimado para este afo, en 0.9%.

El consumo privado todavia encontrard apoyo en los bajos niveles
de desempleo, el crecimiento en salarios, los apoyos sociales y el
crecimiento de las remesas en pesos. No obstante, el gasto
discrecional puede moderarse mas, pues la generacion de empleo
ha perdido fuerza, la confianza del consumidor disminuyd, y las
tasas de interés —aunque han bajado — permanecen elevadas.

La inversidn publica continuaria disminuida en respuesta a la
consolidacion fiscal. La inversion privada todavia enfrenta costos
financieros altos, si bien van disminuyendo, ademas de la marcada
incertidumbre asociada a elementos internos y externos. Factores
como la erosién del marco institucional en el pais y una politica
comercial mds proteccionista en los EE. UU. han afectado las
decisiones de inversion desde el 2524.

Las tensiones comerciales pueden limitar a la exportacién, tanto
por la pérdida de competitividad de productos mexicanos como
por menores perspectivas de crecimiento econédmico en EE. UU.
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toma de decisiones de inversion.

Las Empresas de Grupo Financiero Bx+ no mantienen inversiones
arriba del 1% del valor de su portafolio de inversion al cierre de los
tltimos tres meses, en instrumentos objeto de las recomendaciones.
Los analistas que cubren las emisoras recomendadas es posible
gque mantengan en su portafolio de inversion, la emisora
recomendada. Conservando la posicion un plazo de por lo menos 3
meses. Ningln Consejero, Director General o Directivo de las
Empresas de Grupo Financiero Bx+, fungen con algin 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 area 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 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
la normatividad vigente sefialaran 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.
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