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Industria septiembre: Modesto 3T
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Indicadores Macroecondmicos México

Variable Actual 2024E
Tipo de Cambio 20.46 20.00

Inflaci 4.76 90

Tasa de Referencia .50 (0]0]
Tasa de 10 Afios 9.97 9.

e Noticia: El INEGI publicé hace unos minutos el indice de
Actividad Industrial para agosto, el cual decrecié 0.9% a/a,
por debajo del +0.2% previsto por GFBx+ (consenso: +0.4%).
A tasa mensual y con cifras ajustadas, retrocedi6 0.5%.

e Relevante: La actividad vio su primera contraccion
interanual desde 2021, pese a que la variacién mensual
repuntd, gracias a un mejor dinamismo en la construccién y
la manufactura.

e Implicaciéon: La produccion industrial mantendrd un
dinamismo acotado en lo que resta del afio, al tiempo que
se sigue retrayendo la inversion publica, la inversion privada
se ve agobiada por un entorno de elevada incertidumbre y
tasas de interés todavia altas, y las exportaciones mantienen
cierta atonia.
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*Cifras ajustadas por estacionalidad.
Fuente: Andlisis Bx+ / Inegi.
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Construccion y manufactura explicaron repunte mes a mes

Con cifras originales y a tasa anual, la actividad volvié a contraerse
0.4%, promediando un alza de 0.5% en el 3T y 1.0% en todo 2024.
Con cifras ajustadas, presentd su primer retroceso interanual (-
0.01%) desde febrero de 2021, pero la variacidn mensual reboté,
al pasar de -0.4 a 0.6%, con lo que el promedio anualizado de los
ultimos tres meses mejord de 1.4 a 1.9%.

* Mineria (-4.3% a/a, -1.3% m/m)*. Primer retroceso mensual en
tres lecturas, mientras que la variaciéon interanual sumé 16
meses en contraccion y promedid -3.3% en el 3T. Destaca el
debilitamiento en la extraccion de petréleo y gas.

Gen., transmision EAyG (1.2% a/a, -1.1% m/m)*. Volvié a
debilitarse mes a mes tras repuntar brevemente en agosto, pero
logré expandirse 2.1% a tasa anual a lo largo del 3T.

Construccién (-2.3% a/a, 0.7% m/m)*. Rebotd tras caer 4.3%
m/m en agosto, gracias a un mejor dinamismo en la edificacion,
mientras que la obra civil continué deteriordndose ante la
conclusidn de las obras insignia y de cara al cambio de gobierno.
El crecimiento interanual promedio del 3T quedd en 0.7%.

Manufactura (1.5% a/a, 1.0% m/m)*. Se expandié mes a mes
por segunda lectura al hilo, incluso se aceleré respecto a agosto
(+0.4%), pese a la debilidad en las exportaciones al tiempo que
la actividad industrial estadounidense se vio afectada por
huracanes y la huelga de Boeing. A tasa anual, se aceler6 de 1.2
a 1.5% y promedid apenas 0.9% en los ultimos tres meses.

Repunte se antoja dificil en lo que resta del aiio

Un entorno menos dindmico en la inversién limitard a Ia
construccion. En primer lugar, las tasas de interés permanecen
elevadas, pese a que comenzaron a bajar. En segunda instancia, la
inversion publica se mantendria acotada tras la conclusion de las
obras insignia del Gobierno Federal, el cambio de administracion
(usualmente el ejercicio del gasto tiende a retrasarse al inicio de
cada gobierno) y la necesidad de recortes al gasto publico (esta
semana se revelara el presupuesto 2025). En tercer lugar, la
inversidon privada puede verse obstaculizada por un creciente
entorno de incertidumbre, tanto por factores internos como
externos (e. g. eleccidn de D. Trump).

La manufactura dificilmente repuntard en el corto plazo. La
demanda interna por bienes aparentemente  seguird
desacelerandose, tanto por el lado del consumo privado — si bien
este podria ser algo resiliente — como por el de la inversion
(maquinaria y equipo, productos metalicos, etc.). Al mismo
tiempo, las exportaciones dificilmente repuntaran, pues los
indicadores oportunos del sector industrial estadounidense —
especificamente el ISM manufacturero — se mantienen en terreno
contractivo.
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gue proporcionen servicios de inversion (las “Disposiciones”).

Alejandro Javier Saldafia Brito, Ariel Méndez Velazquez, Elisa
Alejandra Afiorve Vargas, Angel Ignacio lvan Huerta Monzalvo y
Gustavo Hernandez Ocadiz, analistas responsables de la
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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 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 ningiin 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 Bx+ libera a
ésta de cualquier responsabilidad derivada de su utilizacién para
toma de decisiones de inversion.

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

Banco Bx+ y Casa de Bolsa Bx+ brindan 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 area de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales,
Administracion 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 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 informaciéon 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
implique 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 una recomendacion generalizada
0 personalizada para los destinatarios especificamente sefialados
en el documento, no podra ser reproducido, citado, divulgado,
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