Eco BX+

Industria mayo: Mas alla de la oferta, el reto sera la demanda

MEXICO

Var. que Afecta Actual
Tipo de Cambio 20.82
Inflacidn 7.99
Tasa de Referencia 7.75

Tasa de 10 Anos 9.03

e Noticia: El INEGI revelé hoy el indice de Actividad
Industrial para abril, el cual crecié 3.3% a/a, por arriba del
3.0% esperado por el consenso. A tasa mensual y con
cifras ajustadas, avanzé 0.1%.

e Relevante: Hilé tres meses creciendo a tasa mensual,
pero se desaceleré respecto a abril. Quedd asi apenas
1.0% debajo de los niveles pre-covid. Al interior, la mineria
y la construccion se debilitaron, mientras que la
manufactura volvio a crecer, reflejo de menos cuellos de
botella en las cadenas de suministro.

e Implicaciéon: Algunos cuellos de botella en la produccidn
podrian seguir cediendo, mas no desaparecerdan en el
corto plazo (contagios CHI, guerra UKR). Por el lado de la
demanda, prevemos que los altos niveles de inflacion y
mayores tasas de interés induzcan una desaceleracion en
el consumo privado, la inversién y las exportaciones.

Grafica 1. Actividad industrial (enero 2020 = 100)*
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*Cifras desestacionalizadas. Fuente: GFBx+ / INEGI.
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Menos cuellos de botella siguen dando soporte

La variacién anual (cifras originales) se aceleré de 2.7 a
3.3%. Sin embargo, a tasa mensual (cifras ajustadas), si bien
hilé tres meses al alza, se moderé a 0.1% vs. 0.5% en abril.
Con ello, la actividad total quedd 1.0% debajo de los niveles
de inicios de 2020. Al interior, el desempefio fue mixto.

* Mineria (-1.8% a/a, -0.7% m/m). Tras el rebote de abril,
vuelve a contraerse mensualmente, principalmente por
la debilidad el rubro de minerales metalicos y no
metalicos, pudiendo reflejar las recientes caidas en los
precios internacionales de metales; el rubro petrolero
Vio Su primer avance en tres meses.

* Construccion (-0.1% a/a, -0.6% m/m). Se debilitd
después de dos meses en expansion. El retroceso en
edificacién eclipsé el rebote en obra civil. Asi, el sector
se alejé aln mas de los niveles pre-covid (-8.6%).

¢ Manufactura (+6.1% a/a, +0.2% m/m). Vuelve a crecer
mes a mes, aunque con menor ritmo que en abril
(+1.2%). Sigue beneficiandose de menores obstaculos
en la cadena de suministro, especialmente en industrias
como equipo de transporte, electrénica, y maquinaria y
equipo. Contra niveles de inicios de 2020, ha crecido
3.1%.

Problemas en oferta pasaran a segundo plano

El panorama para la industria podria resultar favorecido por
la posibilidad de que ciertas obstrucciones en las cadenas
globales de proveeduria se diluyan gradualmente. Incluso,
aunque algunos obstdculos sigan vigentes, en funcién de la
politica de “tolerancia cero” al covid en CHI y de las
secuelas de la guerra en UKR.

El principal reto para la industria ahora se origina por el
lado de la demanda. Todavia consideramos que la
produccion industrial avance en los proximos meses, en la
medida en la que cubre la recuperacién del consumo de
bienes a nivel local y en los EE. UU. Sin embargo,
estimamos que las constantes presiones inflacionarias, el
incremento en las tasas de interés y la incertidumbre
economica inducirdn una desaceleracion en el gasto de los
hogares y la inversion de las empresas, en MX y el mundo.

Por otro lado y pese a un panorama econdémico
aparentemente menos favorable, es posible que, en los
préximos afios y como resultado de la pandemia y la
aplicacion del T-MEC, MX sea beneficiado por la
relocalizacion  de  proveedores de la  industria
norteamericana, que hoy se encuentran en regiones mas
remotas, como Asia.
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REVELACION DE INFORMACION DE REPORTES DE ANALISIS
DE CASA DE BOLSA VE POR MAS, S.A. DE C.V., GRUPO
FINANCIERO VE POR MAS, destinado a los clientes de
CONFORME AL ARTICULO 47 DE LAS Disposiciones de caracter
general aplicables a las entidades financieras y demas personas
que proporcionen servicios de inversion (las “Disposiciones”).

Juan F. Rich Rena, Marisol Huerta Mondrag6n, Eduardo Lopez
Ponce, Elisa Alejandra Vargas Afiorve, Alejandro Javier Saldafia
Brito, Angel Ignacio Ivan Huerta Monzalvo y Gustavo Hernandez
Ocadiz, analistas responsables de la elaboraciéon de este Reporte
estdn 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
remuneracién variable o extraordinaria que han percibido esta
determinada en funcién 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 opiniéon objetiva sobre la
Emisora ni tampoco como una recomendaciéon generalizada, por lo
que su reproduccién o reenvio a un tercero que no pueda acreditar
su recepcion directamente por parte de Casa de Bolsa Ve Por Mas,
S.A. de C.V. libera a ésta de cualquier responsabilidad derivada de
su utilizacién para toma de decisiones de inversion.

Las Empresas de Grupo Financiero Ve por Mas no mantienen
inversiones arriba del 1% del valor de su portafolio de inversion al
cierre de los Ultimos tres meses, en instrumentos objeto de las
recomendaciones. Los analistas que cubren las emisoras
recomendadas es posible que mantengan en su portafolio de
inversion, la emisora recomendada. Conservando la posicién un
plazo de por lo menos 3 meses. Ningin Consejero, Director
General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen
con alglin cargo en las emisoras que son objeto de las
recomendaciones.

Casa de Bolsa Ve por Mas, S.A. de C.V. y Banco ve por Mas, S.A.,
Institucion de Banca Mdltiple, brinda servicios de inversion
asesorados y no asesorados a sus clientes personas fisicas y
corporativas en México y en el extranjero. Es posible que a través
de su éarea de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales,
Administracién de Portafolios u otras le preste o en el futuro le
llegue a prestar algun servicio a las sociedades Emisoras que sean
objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las entidades que
conforman  Grupo  Financiero Ve Por  Maés reciben
contraprestaciones por parte de dichas sociedades por sus
servicios antes referidos. La informacién 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
informacion y en su caso las estimaciones formuladas, son vigentes
a la fecha de su emisién, estan sujetas a modificaciones que en su
caso y en cumplimiento a la normatividad vigente sefialaran su
antecedente inmediato que implique un cambio. Las entidades que
conforman Grupo Financiero Ve por Mé&s, no se comprometen,
salvo lo dispuesto en las “Disposiciones” en términos de serializar

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
totalmente ain con fines académicos o de medios de
comunicacién, sin previa autorizacion escrita por parte de alguna
entidad de las que conforman Grupo Financiero Ve por Méas.
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