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Fuente: GFBX+/ Bloomberg.

LA PRODUCCION INDUSTRIAL CON CRECIMIENTO INSUFICIENTE

La Reserva Federal anuncié que la produccién industrial de octubre registré una contraccion de 0.2% respecto al mes anterior y
bajo comparacion anual, ésta se expandioé 0.3%. A tasa anual, registrd el crecimiento mas bajo del afio y el nivel minimo desde
diciembre de 2009. Lo anterior obedece a lo siguiente:

i) El sector manufacturero (73.5% del total) presenté una variacion positiva de 1.9%, ligera recuperacion respecto al
mes previo pero por debajo del crecimiento promedio del afio. En términos mensuales, el rubro crecié 0.4% después
de dos meses de contracciones, en linea con el menor ritmo de desaceleracion en el empleo (Véase: Empleo:
¢clmpulsara Decision de la Fed?). La mejoria del rubro se debidé a un mayor crecimiento en productos quimicos,
petroleros y vehiculos; mismos que en conjunto representan 32.2% de la produccion total. A pesar de este crecimiento
siguen pesando los riesgos a la baja, apreciables incluso en el indicador adelantado ISM Manufacturero.

i) La mineria (9.4% del total) registré la lectura mas baja desde agosto de 2009, ya que dicho componente se encuentra
afectado por la sobreoferta y limitada demanda del sector petrolero. Nuestra perspectiva es que continuaran los
factores que presionan a la baja el precio del crudo, por lo que este rubro seguirda mermando el crecimiento de la
industria (Véase: Petrdleo: ;Y Ahora Qué Sigue?).

iii) Los utilities* (10.3% del total) mostraron la segunda contraccidon mas grande del afio principalmente por una caida en
energia eléctrica. Es de sefialar que, el clima del mes de referencia ocasion6 una menor demanda por aire
acondicionado, en comparacion con el verano. Sin embargo, en los proximos meses con la llegada del invierno el
comportamiento podria ser mas favorable.

Generacion, transmision y distribucion de electricidad, entre otros.
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DEBILIDAD INDUSTRIAL DE EUA SE TRADUCE EN MENOR PRODUCCION EN MX
Diversos factores explican el comportamiento de la produccién industrial, entre ellos se encuentran:

l. Debilidad econdmica de los principales consumidores de EUA que ocasiona una menor demanda de

TABLA RESUMEN

Indicador

m/m%

productos finales e insumos provenientes de la primera economia del mundo (Canada con 18.6%, Produccién Industrial 0.3% -0.2%
Méxigq 15.7%,, China con 7.9% y Jaan 4.2% Qel t,otal). ~Inc|uso, Canac.ié'y Japon se encuen'gran en | Manufactura 1.9% 0.4%
recesion econémica, mientras que China terminara el afio con el crecimiento econémico mas bajo Mineri 6.9% 1.5%
de los ultimos 25 afios. ineria -0.970 "1

Utilities -1.5% -2.5%

Il. Revision a la baja de los prondsticos de crecimiento econémico de los demandantes relevantes de  Fuente: GFBX+/ Fed.
productos de EUA. Reflejo de que se mantiene la desaceleracién de éstos y por ende, el ritmo de la industria estadounidense.

1. La apreciacion del délar encarece los bienes producidos en la primera economia del mundo y merma sus exportaciones. Razon por la cual la produccion

industrial presenta una trayectoria descendente.

Dicho lo anterior, derivado de la estrecha relacién comercial entre EUA y México, la debilidad de la industria estadounidense se traduce en menor produccién en la
industria mexicana. Lo anterior a partir de reducir la demanda de productos finales e insumos provenientes de México, principalmente en el sector manufacturero

(Véase: Avanza Industria pero Moderadamente).
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MERCADO CON REACCIONES NEGATIVAS

Después de la publicacion del dato de produccion industrial de octubre, los mercados presentaron las siguientes reacciones. Es de sefialar que minutos antes se
conoci6 el dato de inflacion al consumidor de octubre, mismo que se ubicé por arriba de lo esperado por el consenso. Dicha cifra fue particularmente importante ya
gue la Fed ha recalcado que la inflacion se ha mantenido baja, situacion que incremento las especulaciones sobre el inicio de alza en tasas este afio.

e Mercado de Bonos: El rendimiento de los bonos del tesoro de 10 afios pas6 de una tasa de 2.3% a una de 2.2%, ya que el dato se ubico por debajo de lo
esperado por el consenso. Adicionalmente, la contraccion a tasa anual fue la mas baja del afio y la industria continla en una trayectoria descendente.

e Mercado Accionario: El mercado accionario reaccioné negativamente. El indice S&P 500 registré una disminucion de 0.4%, ya que la aversion al riesgo
aumentd ante datos mixtos de la economia. El mercado descuenta con 68.0% de probabilidad que el alza en tasas ocurra en la proxima reunion de diciembre,
mientras que con 83.9% de que suceda en marzo de 2016.

e Mercado de Divisas: Menor demanda de délares pero marginal. El indice DXY (que mide la fortaleza del ddlar frente a otras monedas) tuvo una ligera
depreciacion de 0.2% después de conocida la noticia. En este sentido, el USD/EUR se aprecié marginalmente 0.2% y el MXN/USD se aprecio en 0.1%.
Actualmente, las divisas cotizan en 1.0640 y 16.76 respectivamente.
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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 medicién es repetible, es decir, cualquier otro laboratorio podria repetir el proceso y obtener el mismo resultado:

normalizacion (metodologia y proceso).
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