
 

 

 

 

 
 

 
 

 NOTICIA: La producción industrial de agosto registró 
una contracción de 0.4%, inferior al consenso (-0.2% 
m/m%). 

 

 RELEVANTE: La manufactura continúa afectada debido 
al poco dinamismo de la demanda externa, la fortaleza 
del dólar y el estancado consumo interno. 

 

 IMPLICACIÓN: Continuará el debilitamiento de la 
industria, lo cual mantendrá afectada la industria 
mexicana. 

 

 MERCADOS: Los mercados reaccionaron 
negativamente ya que el dato reforzó la moderación del 
crecimiento económico de EUA. 

 
LA PRODUCCIÓN INDUSTRIAL RETROCEDE  
La Reserva Federal anunció que la producción industrial de agosto registró una contracción de 0.4% respecto al mes anterior y 
bajo comparación anual, ésta se expandió 0.9%. Dichos crecimientos, se situaron dentro de los más bajos del año. Lo anterior se 
debe a lo siguiente: 
 

i) El sector manufacturero (73.5% del total) presentó una variación positiva de 1.7%, debilitada en sus principales 
componentes (productos químicos, vehículos y otros equipos de transporte, así como productos eléctricos y de 
computación). Esto como consecuencia de la baja demanda externa, apreciación del dólar en 17.8% en el mes de 
referencia y un consumo interno estancado que ocasiona una menor producción (Véase: PIB Moderado 2015 y 2016). 

ii) La minería (9.4% del total) continúa con contracciones relevantes derivado de las afectaciones en el sector petrolero 
como consecuencia de la sobreoferta y limitada demanda (Véase: Petroprecios, Caen y Caen). Incluso, este mes 
registró la caída más baja del año, en línea con la contracción de 55.4% respecto a agosto de 2014. 

iii) Los utilities
1
 (10.3% del total) registraron un crecimiento moderado por menor generación de electricidad y gas, en 

línea con el poco dinamismo del consumo interno. 
  

 
 
 
 
 

                                                        
1
 Generación, transmisión y distribución de electricidad, entre otros. 

PIB (Var. % Anual) 

 
            Fuente: GFBX+/ Bloomberg. 
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DEBILIDAD INDUSTRIAL DE EUA CONTINUARÁ AFECTANDO A MÉXICO 
En la nota de PIB Moderado 2015 y 2016 se hizo mención respecto a la existencia de múltiples factores que 
han afectado la industria de EUA. A modo de resumen,  presentamos lo siguiente:  
 

I. La revisión de las cifras de producción industrial por parte de la Reserva Federal, acentuó el 
comportamiento debilitado de la industria. Mismo que ya había señalado poco dinamismo pero que 
fue enfatizado. 

 
II. Debilidad económica de los principales consumidores de EUA que ocasiona una menor demanda de 

productos finales e insumos provenientes de la primera economía del mundo (Canadá con 18.6%, 
México 15.7%, China con 7.9% y Japón 4.2% del total).  

 
III. La apreciación del dólar encarece los bienes producidos en la primera economía del mundo y merma sus exportaciones. A pesar de que se podría esperar 

que la moneda fortalecida permita mayores compras a países con divisas depreciadas, las importaciones se encuentran debilitadas (Véase: Débiles 
Importaciones). 

 
Ahora bien, derivado de la estrecha relación comercial entre EUA y México, esperamos que la debilidad de la industria estadounidense afecte negativamente a la 
industria mexicana, como lo ha hecho desde inicios de este año. Esto a partir de reducir la demanda de productos finales e insumos provenientes de México. Lo anterior 
es uno de los elementos clave que nos permiten pronosticar un comportamiento moderado del PIB de México en 2015 y 2016 (Véase: PIB Moderado 2015 y 2016). 

 
                                                                                                  PRODUCCIÓN INDUSTRIAL (VAR. % ANUAL) 

   
Fuente: GFBX+ / Reserva Federal de EUA.   

 
 
 
 

0.0%

1.0%

2.0%

3.0%

4.0%

5.0%

ene-12 sep-12 may-13 ene-14 sep-14

Prod. Industrial Manufacturas (NAICS)

-1.0%

1.0%

3.0%

5.0%

7.0%

9.0%

11.0%

13.0%

15.0%

ene-12 oct-12 jul-13 abr-14 ene-15

Prod. Industrial Minería

-6.0%

-4.0%

-2.0%

0.0%

2.0%

4.0%

6.0%

8.0%

ene-12 oct-12 jul-13 abr-14 ene-15

Prod. Industrial Utilities

                     TABLA RESUMEN 

Indicador a/a% m/m% 

Producción Industrial 0.9% -0.4% 

  Manufactura 1.7% -0.5% 

  Minería -3.2% -0.6% 

  Utilities 3.2% 0.6% 
Fuente: GFBX+ / Fed. 
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MERCADOS REACCIONAN NEGATIVAMENTE 
Después de la publicación del dato de producción industrial de agosto, los mercados presentaron las siguientes reacciones. Es de señalar que momentos anteriores 
a conocerse el dato en cuestión, se publicó la cifra de ventas minoristas de agosto, junto con el indicador de manufactura Empire State; los cuales se situaron por 
debajo de lo esperado por el consenso, señalando en conjunto debilidad de la economía de EUA. 
 

 Mercado de Bonos: El rendimiento de los bonos del tesoro de 10 años cayó de una tasa de 2.21% a una de 2.20%, debido a que el ritmo de la producción 
industrial de la primera economía del mundo fue modesto y presentó uno de los retrocesos más altos del año. 
 

 Mercado Accionario: El mercado accionario reaccionó negativamente. El índice S&P 500 registró una disminución de 0.3%, ya que la aversión al riesgo 
aumentó ante el panorama de que la actividad económica continúa siendo débil. 

 

 Mercado de Divisas: Menor demanda de dólares, por lo que el índice DXY (que mide la fortaleza del dólar frente a otras monedas) tuvo una ligera 
depreciación de 0.1% después de conocida la noticia. En este sentido, el USD/EUR se apreció marginalmente 0.1% y el MXN/USD se apreció en 0.1%. 
Actualmente, las divisas cotizan en 1.1306 y 16.77 respectivamente. Esto permite señalar que no obstante el comportamiento de la economía de EUA, el 
mercado se muestra cauteloso para invertir en mercados emergentes. Lo anterior como consecuencia del ritmo moderado de este tipo de mercados.  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 

¿POR QUÉ LABORATORIO? 
Por qué nos percibimos y actuamos no únicamente como un área de análisis 
El laboratorio es un lugar dotado de los medios necesarios para realizar investigaciones, prácticas y trabajos de carácter científico, tecnológico o técnico; está 
equipado de instrumentos de medida o equipos para dichos fines y prácticas diversas. Se realizan pruebas hasta obtener resultados satisfactorios para el usuario. 
También puede ser un aula o dependencia de cualquier centro docente. 
Su importancia en cualquier especialidad radica en el hecho de que las condiciones ambientales están controladas y normalizadas de modo que: 

1.  Se puede asegurar que no se producen influencias extrañas (independencia) que alteren el resultado del experimento o medición: control. 
2.  Se garantiza que el experimento o medición es repetible, es decir, cualquier otro laboratorio podría repetir el proceso y obtener el mismo 

resultado: normalización (metodología y proceso). 
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José Reséndiz Téllez, Juan Antonio Mendiola Carmona, José Isaac Velasco, Dolores Maria Ramón Correa, Mónica Pamela Díaz Loubet, Mariana Paola Ramírez Montes y Daniel Sánchez Uranga, 
Analistas responsables de la elaboración de este Reporte están disponibles en, www.vepormas.com.mx, el cual refleja exclusivamente el punto de vista de los Analistas quienes únicamente han 
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recomendaciones. Los analistas que cubren las emisoras recomendadas es posible que mantengan en su portafolio de inversión, la emisora recomendada. Conservando la posición un plazo de por 
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CATEGORÍAS Y CRITERIOS DE OPINIÓN  

CATEGORÍA  

 CRITERIO 

CARACTERÍSTICAS CONDICION EN 

ESTRATEGIA 

DIFERENCIA VS. 
RENDIMIENTO IPyC 

FAVORITA Emisora que cumple nuestros dos requisitos básicos: 1) Ser una empresa extraordinaria;  2) Una valuación atractiva. Los 6 elementos que 
analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, Política de Dividendos, y 
Administración. Una valuación atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC.   

Forma parte de 
nuestro portafolio de 
estrategia 

 

Mayor a 5.00 pp 

¡ATENCIÓN! Emisora que está muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos básicos: 1) Ser una empresa extraordinaria;  2) Una valuación atractiva. 
Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, 
Política de Dividendos, y Administración. Una valuación atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al 
estimado para el IPyC.   

Puede o no formar 
parte de nuestro 
portafolio de 
estrategia 

 

En un rango igual o menor a 
5.00 pp 

NO POR AHORA Emisora que por ahora No cumple nuestros dos requisitos básicos: 1) Ser una empresa extraordinaria;  2) Una valuación atractiva. Los 6 
elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, 
Política de Dividendos, y Administración. Una valuación atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es 
superior al estimado para el IPyC.   

No forma parte de 
nuestro portafolio de 
estrategia 

 

Menor a 5.00 pp 
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