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LA PRODUCCION INDUSTRIAL PIERDE RITMO

ElI INEGI dio a conocer que la produccion industrial de julio registré una variacion negativa de 0.7% a tasa anual, la segunda
lectura mas baja del afo, pero el dato se ubicé por arriba de lo estimado por el consenso (0.5%). Es importante sefialar que, la
cifra del mes previo se reviso a la baja (1.3%). Lo anterior obedece a lo siguiente:

)

El sector manufacturero ha moderado su crecimiento (1.3% vs. 5.8% en lo que va del afio). Esto como consecuencia
de que el principal socio comercial de México (EUA) ha disminuido su demanda por insumos y productos finales
(Véase: PIB Moderado 2015 y 2016). Destaca el caso automotriz, principal producto comercializado; esto derivado de
la tendencia a la baja en las importaciones de EUA.

La mineria contintia afectada por la debilidad en la economia mundial y la abundante oferta que ha repercutido en el
sector petrolero. Sin embargo, las contracciones del mes de referencia fueron menores que en meses previos (-5.3%
vs. -6.4% en lo que va del afo) derivado del avance en produccion de minerales (incluyendo petréleo).

La distribucién de electricidad, agua y gas presenté un comportamiento mas acelerado debido a un crecimiento
positivo de la produccion de electricidad (4.3% vs. 2.9% en lo que va del afio). Lo que se explica, en parte, por
menores precios de la electricidad.

El sector de la construccion se expandi6 por arriba del crecimiento promedio del afio (4.3% vs. 3.8%) como
consecuencia de la construccion en edificacion (4.9%); en linea con la aceleracion de la confianza del consumidor
respecto al afio previo y del mayor ritmo del crédito en vivienda en los Ultimos cuatro meses.
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Ve Por Mas

LA DEBIL DEMANDA EXTERNA CONTINUARA AFECTANDO LA INDUSTRIA
Como mencionamos en PIB Moderado 2015 y 2016, la compra de insumos y bienes de EUA hacia México ha disminuido por dos razones importantes:

1) Poco dinamismo econdmico de los principales consumidores de EUA que ocasiona una menor demanda de productos finales e insumos provenientes de la
primera economia del mundo (Canada con 18.6%, México 15.7%, China con 7.9% y Jap64.2% del total). Lo anterior implica que, a su vez, EUA demande menos
insumos mexicanos para la fabricacion de bienes finales que tienen como destino la venta al exterior.

2) El fortalecimiento del ddlar encarece los bienes producidos en la primera economia del mundo y merma sus exportaciones. Lo anterior ocasiona que la
produccion del pais vecino del norte presente un comportamiento moderado y necesite menores insumos de uno de sus principales proveedores, entre ellos
México.

Adicionalmente, el indicador adelantado IMEF Manufacturero de agosto, que anticipa la direccion del sector en los siguientes seis meses, retrocedio respecto al mes
anterior indicando la expectativa de un menor optimismo para el sector manufacturero.

En conclusion, consideramos que la debilidad de la industria estadounidense es un factor que repercute negativamente en la industria mexicana. Y como esperamos que
los factores que influyen en el ritmo pausado de la industria de EUA continden en el corto plazo, podemos sefialar que continuara afectada la industria de México.
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¢POR QUE LABORATORIO?
Por qué nos percibimos y actuamos no Gnicamente como un area de analisis
El laboratorio es un lugar dotado de los medios necesarios para realizar investigaciones, practicas y trabajos de caracter cientifico, tecnolégico o técnico; esta
equipado de instrumentos de medida o equipos para dichos fines y practicas diversas. Se realizan pruebas hasta obtener resultados satisfactorios para el usuario.
También puede ser un aula o dependencia de cualquier centro docente.
Su importancia en cualquier especialidad radica en el hecho de que las condiciones ambientales estan controladas y normalizadas de modo que:

1. Sepuede asegurar que no se producen influencias extrafias (independencia) que alteren el resultado del experimento o medicion: control.

2. Se garantiza que el experimento o medicion es repetible, es decir, cualquier otro laboratorio podria repetir el proceso y obtener el mismo

resultado: normalizacién (metodologiay proceso).
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CATEGORIAS Y CRITERIOS DE OPINION

CATEGORIA CARACTERISTICAS CONDICION EN DIFERENCIA VS.
CRITERIO ESTRATEGIA RENDIMIENTO IPyC

FAVORITA Emisora que cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacién atractiva. Los 6 elementos que Forma parte de
analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y nuestro portafolio de Mayor a 5.00 pp
Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. estrategia

/ATENCION! Emisora que esta muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Puede o no formar
Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, parte de nuestro En un rango igual 0 menor a
Politica de Dividendos, y Administraciéon. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al portafolio de 5.00 pp
estimado para el IPyC. estrategia

NO POR AHORA | Emisora que por ahora No cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Los 6 No forma parte de

elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, nuestro portafolio de Menor a 5.00 pp
Politica de Dividendos, y Administracién. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es estrategia
superior al estimado para el IPyC.
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