EcoBX+

Industria febrero: No hubo “apagdn” en recuperacién

MEXICO

Var. que Afecta Actual
Tipo de Cambio 20.15
Inflacién 4.67
Tasa de Referencia 4.00

Tasa de 10 Aios 6.50

e Noticia: El INEGI publicé hoy el Indice de Actividad
Industrial para febrero, el cual se contrajo 4.5% a/a, menos
a lo esperado por GFBx+ (-6.0%) y el consenso (-5.2%); a
tasa mensual y con cifras ajustadas, creci6 0.4%.

e Relevante: Crecié por novena lectura, incluso se acelerd,
pese al desabasto de insumos y la crisis energética, que
afectaron mds a los segmentos de generacion vy
transmision de electricidad, gas y agua, y manufacturas.
Ello se eclipsd por la expansidon en mineria y construccion.

e |Implicacion: Las industrias de mineria (metales
industriales) y manufactura se favoreceran de una sélida
recuperacioén en la industria global y en los EE.UU., aunque
en el corto plazo seguirdn habiendo obstrucciones
(insumos, confinamientos). La construccién mejorard con
menor velocidad, por su dependencia a la dinamica
domeéstica, en especial, a la inversion.

Grafica 1. Actividad industrial (enero 2020 = 100)*
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*Cifras desestacionalizadas. Fuente: GFBx+ / INEGI.
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Se acelera pese a “apagones” y desabasto de insumos
Mes a mes, la actividad industrial logré crecer por novena
lectura al hilo, incluso se acelerd contra enero, pese a los
efectos del desabasto de insumos industriales y la crisis
energética de mediados de mes. Sin embargo, la actividad
es todavia cerca de 3% menor a los niveles pre-pandemia.

* Mineria (-2.5% a/a, 2.3% m/m). Favorecida por la mayor
extraccion de crudo y sélidos demanda/precios globales
de metales (e.g. cobre); se posiciond como la industria
mas adelantada respecto a niveles pre-pandemia.

* Electricidad, agua y gas (-9.9% a/a, -3.8% m/m). El
componente que mas se debilitd en febrero. La crisis
energética de Norteamérica pesd en la generacién de
electricidad (-4.7% m/m).

* Construccion (-4.4% a/a, 2.5% m/m). La expansidn se
origind en edificacidn (+3.6% m/m), pues ingenieria civil
devolvié parte del alza de enero; la construcciéon sigue
siendo de los rubros con mayor rezago.

* Manufactura (-4.7% a/a, -2.1% m/m). Segunda caida al
hilo y la peor desde abril. La produccion, en especial
equipo de transporte (-9.2% m/m), resintio la escases de
insumos (microprocesadores, gas natural, electricidad) y
las heladas en EE.UU. (exportacién manuf. -4.1% m/m).

Pese a tropiezos, entorno externo apoyara recuperacion
Esperamos que la recuperacién industrial global sea sélida
este afio, considerando los agresivos planes de
infraestructura y medidas de alivio fiscal en algunas de las
mayores economias, y conforme se vayan superando los
efectos de los nuevos confinamientos en algunas regiones y
de las obstrucciones en las cadenas de suministro, aunque
estas Ultimas podrian extenderse hasta mediados de afio y
afectar a mas industrias (electrénica). Por un lado, esto
tendra implicaciones favorables en la demanda y precios de
metales industriales, lo que dard soporte al sector de
mineria. Por otro, pese a las obstrucciones mencionadas, la
exportacion de manufacturas retomaria importantes ritmos
de crecimiento, de la mano de la acelerada recuperacién
econdmica en los EE.UU.

En la construccion, la recuperacién serd a menor ritmo, por
su exposicion a la dinamica local, en especial, a la inversién.
El gasto en construccién privado puede rezagarse en un
entorno de incertidumbre (eleccién junio, pol. energética),
bajo apoyo fiscal y débil consumo interno, aunque las bajas
tasas de interés y la recuperacion esperada en otros
sectores (manufactura), son elementos positivos. Prevemos
que el gasto publico siga enfocado en obras “insignia”.
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general aplicables a las entidades financieras y demas personas
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Juan F. Rich Rena, Marisol Huerta Mondragén, Eduardo Lopez
Ponce, Elisa Alejandra Vargas Afiorve, Alejandro Javier Saldafia
Brito, Angel Ignacio Ivan Huerta Monzalvo 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
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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 ningun
motivo podrd considerarse como una opinién objetiva sobre la
Emisora ni tampoco como una recomendacion generalizada, por lo
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recomendadas es posible que mantengan en su portafolio de
inversion, la emisora recomendada. Conservando la posicion un
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General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen
con algin cargo en las emisoras que son objeto de las
recomendaciones.
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de su é&rea de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales,
Administracién 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
manifestaciéon alguna sobre su precision o integridad. La
informacion 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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conforman Grupo Financiero Ve por Mas, no se comprometen,
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los reportes, a realizar compulsas o versiones actualizadas
respecto del contenido de este documento.

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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