Eco BX+

Industria MX Nov. Presionada, pero mejora

MEXICO

Var. que Afecta Actual
Tipo de Cambio 18.79
Inflacion 2.83
Tasa de Referencia 7.25

Tasa de 10 Anos 6.86

e Noticia: El INEGI publicé hoy el indice de Actividad
Industrial para noviembre. La cifra tuvo una variacién
anual de -2.1, debajo del -1.5% estimado por el consenso
analistas. Mes a mes, se expandié 0.8%, con cifras
ajustadas por estacionalidad.

e Relevante: El indicador suma 13 meses consecutivos de
contraccién interanual, aunque exhibié mejoras respecto a
octubre; la mineria crecid por primera vez desde
septiembre de 2018. Con excepcién de la generacion de
agua y electricidad, todos sus componentes avanzaron en
términos mensuales.

e Implicaciéon: Prevemos que la actividad industrial
presente mayor estabilidad en 2020, en especial la mineria
y la construccion, sujeto a la expectativa de mejoras en la
inversién y en la produccién de petréleo. La manufactura
podria crecer menos si la actividad en EEUU se desacelera.

Grafica 1. Actividad industrial (Var. % mensual)*
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Industria con presion, pero mejora generalizada

La actividad industrial suma 13 meses en contraccién anual
y promedia un descenso de 1.8% en 2019, peor evolucién
desde 2009. Sin embargo, la caida anual fue menor a la de
octubre y, con cifras mensuales y desestacionalizadas, sus
mayores componentes se expandieron.

* Mineria (0.9% a/a, 1.2% m/m). La produccion de crudo
se recuperd en noviembre, lo que impulsé al rubro de
extraccion de petrdleo y gas (0.8% a/a, 3.1% m/m).
Incluso, la mineria exhibié su primer crecimiento anual
desde septiembre de 2018 y su mayor alza mes a mes
en tres lecturas.

e Construccion (-3.41% a/a, 1.0% m/m). El bajo nivel de
inversidon explica que el sector caiga por décima ocasion
al hilo, aunque menos que en octubre. La edificacion se
recuperd (0.8% a/a, 3.9% m/m) y la obra civil se adentré
en terreno negativo (-12.1% a/a, 4.6% m/m), ante la
lenta ejecucién del gasto publico.

e Manufactura (-3.0% a/a, 0.2% m/m). Tras el fin de la
huela de GM en EEUU (sept.-oct.), que afectdé a las
exportaciones, la manufactura tuvo wuna ligera
recuperacion. En esta linea, equipo de transporte crecié
7.0% m/m (-11.3% anterior) y, junto con el rebote en la
industria quimica (+0.7%), mas que compensoé el menor
dinamismo en la manufactura de alimentos (-0.2%).

Vemos posible estabilidad en 2020

En 2020, podria haber una mejora en el desempefio de la
inversion. Lo anterior tendria lugar si la baja en tasas de
interés internas y externas es acompaiado por una
disipacion parcial de la incertidumbre, a través de la posible
ratificacion e implementacién del T-MEC en este afio y de
una politica publica que genere mayor confianza, ademas
de mejoras en la ejecucién del gasto publico. Ello podria
ayudar a que la industria de la construccion exhiba un
mejor desempenio.

En segundo lugar, la mineria se veria favorecida por la
posibilidad de que se logre estabilizar la produccién de
petroleo, aunque en el mediano plazo dificilmente seria
sostenible si no se permite mayor inversion privada.

Finalmente, no descartamos que la exportacion y, en
consecuencia, la manufactura crezcan menos en funcién de
la expectativa de una ligera desaceleracion en la actividad
en EEUU.

1de?2
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Ponce, Elisa Alejandra Vargas Afiorve, Alejandro Javier Saldafia
Brito, Angel Ignacio Ivan Huerta Monzalvo, Pamela Vazquez Flores
y Gustavo Hernandez Ocadiz, analistas responsables de la
elaboracion de este Reporte estan disponibles en,
www.vepormas.com, el cual refleja exclusivamente el punto de
vista de los Analistas quienes Unicamente han recibido
remuneraciones por parte de BX+ por los servicios prestados en
beneficio de la clientela de BX+. La remuneracion variable o
extraordinaria que han percibido esta determinada en funcion de la
rentabilidad de Grupo Financiero BX+ y el desempefio individual de
cada Analista.

El presente documento fue preparado para (uso interno/uso
personalizado) como parte de los servicios asesorados y de
Andlisis con los que se da seguimiento a esta Emisora, bajo ningin
motivo podra considerarse como una opinién objetiva sobre la
Emisora ni tampoco como una recomendacion generalizada, por lo
que su reproduccion o reenvio a un tercero que no pueda acreditar
su recepcion directamente por parte de Casa de Bolsa Ve Por Més,
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plazo de por lo menos 3 meses. Ningun Consejero, Director
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Administracion de Portafolios u otras le preste o en el futuro le
llegue a prestar algln servicio a las sociedades Emisoras que sean
objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las entidades que
conforman  Grupo  Financiero Ve Por Mas 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
informacién 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
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Toda vez que este documento se formula como una
recomendacion generalizada o personalizada para los destinatarios
especificamente sefialados en el documento, no podra ser
reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o
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