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Industria octubre: Construccion vuelve a empujar
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Indicadores Macroecondmicos México

Variable Actual 2023E
Tipo de Cambio 17.38 17.90

Inflaci 4.32

Tasa de Referencia 11.25 11.25
33 33

Tasa de 10 Afios 9.30 9.60

e Noticia: El INEGI publicd ayer el indice de Actividad
Industrial para octubre, el cual creci6 5.5% a/a,
practicamente en linea con el 4.0% previsto por GFBx+
(consenso: 4.1%). A tasa mensual y con cifras ajustadas, se
expandiod 0.6%.

e Relevante: La industria se acelerd a tasa anual y, mes a
mes, crecié por octava lectura consecutiva, empujada
principalmente por el repunte en la rama de la construccion.

e Implicacidn: A finales de 2023 e inicios de 2024, se estima
que, aunque todavia presentarian una inercia positiva, la
demanda interna crezca, pero a un menor ritmo, mientras
que las exportaciones seguirian mostrando cierta atonia.
Con ello, prevemos un menor dinamismo en la produccion
industrial.

Grafica 1. Produccion industrial*
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*Cifras ajustadas por estacionalidad.
Fuente: Andlisis Bx+ / Inegi.
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Retoma el vuelo

Con cifras originales, la actividad se desaceleré de 4.0 a 5.5% a/a,
promediando 3.9% en lo que va de 2023. Con cifras ajustadas, se
acelerd a tasa anual, de 4.6 a 5.2%, maximo desde noviembre de
2022; a tasa mensual, crecié por octava lectura consecutiva y con
mayor ritmo que en septiembre (0.6 vs. 0.2%); y, ademas, el indice
se colocd 9.0% arriba de niveles de inicios de 2020.

* Mineria (0.1% a/a, 0.6% m/m)*. Reboté a tasa mensual, aunque
solo los servicios relacionados con la mineria; la mineria
petrolera y no petrolera volvieron a retroceder. La variacion
interanual ha exhibido una tendencia descendente.

Gen., transmision EAyG (7.0% a/a, 0.1% m/m)*. Volvi a crecer
a tasa mensual tras el pequefio descenso de septiembre (-0.2%)
y mostré una sélida expansion anual. No obstante, es la Unica
rama debajo de niveles pre-covid (-20.8%).

Construcciéon (27.5% a/a, 4.7% m/m)*. Se recuperd de la
correccion del mes pasado, ante la aceleracién en la edificacion.
La obra civil —que en 2023 es la que ha mostrado mayor
dinamismo- mejoro algo tras tomarse un respiro en septiembre.
La construccidn promedié una expansidon anual de 15.2% este
afio, liderando a todo el sector industrial.

Manufactura (0.5% a/a, -0.4% m/m)*. Después del sélido avance
de septiembre, presentd en octubre su sexta baja mensual en el
afio, en linea con la debilidad observada en la industria en los EE.
UU., por los efectos de la huelga en el sector automotriz. La
variacién interanual ha promediado apenas 1.5% este afo.

Habria enfriamiento en los préximos meses

Al cierre de este afio e inicios del siguiente, se estima que, aunque
todavia presentarian una inercia positiva, la inversion fija bruta y
el consumo privado bajen el ritmo, y que las exportaciones sigan
mostrando cierta atonia. Todo ello impactaria el dinamismo en la
produccion industrial en México.

Los bajos niveles de desempleo soportaran al consumo privado en
los proximos meses. Por su parte, la inversidon continuaria apoyada
por la relocalizaciéon de cadenas de suministro y la intencién del
Gobierno Federal de concluir las obras insignia antes del cambio
de administracion.

Sin embargo, se prevé que, tanto el consumo como la inversion
vayan siendo cada vez mas limitados por las condiciones
financieras astringentes, y por el deterioro en la confianza y el
empleo que surgiria del enfriamiento econdmico esperado en los
proximos trimestres. Ademds, indicadores oportunos del sector
manufacturero en los EE. UU. siguen apuntando a un menor
dinamismo en los préoximos meses. Ello, aunado a la pérdida de
competitividad asociada a la apreciacién del peso, soporta la
expectativa de lento desempefio de las exportaciones mexicanas.
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beneficio de la clientela de Bx+. La remuneracion variable o
extraordinaria que han percibido estd 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
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ningun motivo podrd considerarse como una opinién objetiva
sobre la Emisora ni tampoco como una recomendacion
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cierre de los ultimos tres meses, en instrumentos objeto de las
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fungen con algin cargo en las emisoras que son objeto de las
recomendaciones.

Banco Bx+ y Casa de Bolsa Bx+ brindan servicios de inversion
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de su area de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales,
Administracion de Portafolios u otras le preste o en el futuro le
llegue a prestar algin servicio a las sociedades Emisoras que
sean objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las
entidades que conforman Grupo Financiero Bx+ 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
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 antecedente inmediato que impliqgue un cambio. Las
entidades que conforman Grupo Financiero Bx+, 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.

Este documento se formula como wuna 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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entidad de las que conforman Grupo Financiero Bx+.
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