Eco BX-+

Industria MX Sept. Mejoran 2/3 Rubros

MEXICO

Var. que Afecta Actual
Tipo de Cambio 19.11
Inflacion 3.02
Tasa de Referencia 7.75

Tasa de 10 Anos 6.90

e Noticia: El INEGI publicé hoy el indice de Actividad
Industrial para septiembre. La cifra tuvo una variacion
anual de -1.8%, debajo del -1.7% estimado por el consenso
analistas. Mes a mes, no presentd variacién (0.0%), con
cifras ajustadas por estacionalidad.

e Relevante: El indicador suma once meses consecutivos
de contraccion interanual. Mes a mes, la construccién cayé
tras haberse recuperado en agosto, lo que mas que
compensé el avance marginal en mineria y el rebote en las
manufacturas (pese a huelgas en EEUU y caida en
exportaciones).

e Implicacién: En los meses proximos, la estabilidad en la
produccién de crudo apoyaria a la mineria; sin embargo, la
fragilidad en la inversién y la desaceleracion en la industria
en EEUU (huelga GM se extendié a octubre) incidirian
negativamente en la construccién y la manufactura,
respectivamente. En un plazo mayor, la ratificaciéon del
TMEC vy la normalizacién del gasto publico (obra publica)
serian catalizadores relevantes.

Grafica 1. Actividad Industrial (Var. % Mensual)
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Industria Acentua Caidas: -1.8% a/a vs. -1.3% ant.

La actividad industrial cayd a tasa anual por onceavo mes al
hilo y registrd su peor variacion en tres lecturas. Dos de sus
componentes, construccién y mineria, todavia presentan
un desempefio negativo respecto a 2018. Mensualmente y
con cifras desestacionalizadas, el indicador se estanco tras
el alza de agosto; salvo por el regreso en la construccidn,
todos los rubros avanzaron.

* Mineria (-2.8% a/a, 0.1% m/m). La produccion de
petréleo ha presentado una recuperacién entre julio y
septiembre, lo que explica que la caida anual de la
mineria sea la menor en 12 meses y que, mes a mes,
hile su segunda expansion (min. petrolera +0.5%).

e Construccion (-8.3% a/a, -2.1% m/m). Octava
contracciéon consecutiva vs. 2018, ante la continua
debilidad en la inversién privada y publica (obra ing. civil
-4.3%). Mes a mes también se contrajo, después de que
en agosto presenté un avance de 1.3%, lo cual se explica
por el desempeiio de la edificacidn (-2.8% vs. 1.5% ant.).

* Manufactura (0.8% a/a, 0.6% m/m). La manufactura
rebotd en relacion al dato previo (-0.2% a/a, -0.3%
m/m), siguiendo el avance la industria alimentaria,
quimica y de fabricacién de equipo de transporte. Este
ultimo pese al deterioro en el ritmo de las exportaciones
y en la actividad industrial en EEUU, incididos por la
huelga de General Motors en aquel pais (exportacion
automotriz -2.8% a/a, -7.3% m/m).

Sefiales Mixtas; Podrian Mejorar

Consideramos que la mineria seguiria recortando su caida
interanual, en la medida en la que sea sostenible la
reciente recuperacion en la produccién de crudo. En la
construccion, las importaciones de bienes de capital siguen
anticipando debilidad en la inversion para los meses
préximos. Finalmente, la huelga de GM se prolongd hasta
octubre y las Ordenes fabriles en EEUU siguen
moderandose, lo que podria seguir pesando en el
desempeiio de la manufactura en ese pais y en México.

Consideramos que, de materializarse la ratificacion del
TMEC vy la normalizacién del gasto publico (en especial el
gasto de capital; el Plan Nacional de Infraestructura se
publicaria en las siguientes semanas), podria tener lugar un
mejor dinamismo en la inversidn, lo que a su vez incidiria
positivamente en la construccion.
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