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PRODUCCION INDUSTRIAL CRECE MARGINALMENTE Enero 11, 2016

INEGI dio a conocer que la produccién industrial de noviembre registré una variacion positiva de 0.1% a tasa anual, inferior al
crecimiento promedio del afio (1.0%) e inferior a lo esperado por el consenso (1.3%) y GFBX+ (1.6%). Cabe resaltar que en cifras ’»
ajustadas por estacionalidad, el crecimiento anual fue de 0.0%. Ello obedece a lo siguiente: @AyEVeporMas

i) El sector manufacturero registré un crecimiento de 1.8%, lo que contrasta con la expansion del afio (2.8%). En su
interior, los rubros de manufactura de alimentos, quimica, productos de metal y muebles resultaron afectados. Por el
contrario, equipo de transporte, maquinaria y equipo de computacion mejoraron su ritmo.

ii) La mineria se ubico por arriba del crecimiento promedio del afio derivado del rubro de servicios en el sector. La ﬁf,\? CATEGORIA
mineria de petrdleo y de minerales metalicos y no metalicos crecieron menos respecto al mes anterior. ECONOMICO

iii) La distribucién de electricidad, agua y gas continta con el desempefio positivo por la expansion del rubro de

- - - ) - TIEMPO ESTIMADO DE

produccion de electricidad (5.3% vs. 4.4% en lo que va del afio). Lo cual se debe a los menores precios de electricidad @ LECTURA: jUn TRIS!
gue impulsan el consumo.

iv) El sector de la construccion se desacelerd hasta registrar el desempefio mas bajo desde abril de 2014. Destaco el OBJETIVO DEL REPORTE
retroceso en construccion de obras de ingenieria civil y trabajos especializados para la construccion. En la parte de Comentario breve y oportuno
edificacion, el nulo crecimiento de noviembre se situé como el méas bajo desde abril de 2014. Ello aumenta las de un evento sucedido en los
probabilidades de un menor ritmo para este afio y sefiala que los riesgos a la baja para el sector son mayores. tltimos minutos.
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AUMENTAN RIESGOS A LA BAJA PARA CONSTRUCCION EN 2016
Para 2016, prevemos que la produccién industrial en construccién se desacelere. Particularmente en edificacion y trabajos especializados, luego de su ritmo estable
presentado el afio pasado. Ello ocasionado por lo siguiente:

1) Riesgos a la baja en el sector servicios. El endeudamiento proveniente del comportamiento expansivo del crédito al consumo, menor propension del consumo,
menor gasto publico y el desempefio de indicadores adelantados del sector (Véase: Con Poca Fuerza Indicadores IMEF), son riesgos a la baja latentes para el
consumo. Lo anterior tendria implicaciones directas sobre la industria en rubros como construccién residencial y distribucion de electricidad, agua y gas.

2) Recortes en gasto publico. Los bajos precios del petréleo, mismos que han alcanzado niveles cercanos a los presentados en la crisis financiera de 2008,
seran el factor fundamental para una posible reduccion del gasto publico. Ello tendra un impacto directo en la construccién de obras de ingenieria civil y trabajos
especializados para la construccion (Véase: PIB Moderado 2015 y 2016).

Dicho lo anterior, aumentan los riesgos a la baja para la produccion industrial de este afio. No sélo los relacionados a las manufacturas de exportacion que se han
comentado con anterioridad (véase: Manufactura Desacelerada por EUA), sino que se suman los riesgos correspondientes a la construccion.
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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 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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CATEGORIAS Y CRITERIOS DE OPINION

CATEGORIA CARACTERISTICAS (610)11) () ()8 O\ 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
Administracién. Una valuacién 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 o menor a
Politica de Dividendos, y Administracién. Una valuacién 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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