MONEX

MEX: Manufacturas recuperan modesto impulso

En noviembre, la actividad industrial subié 0.1% m/m, frente a la caida de 1.1% en octubre.
Las manufacturas y la mineria alcanzaron a recuperar terreno positivo con un avance del
0.7% y 0.4% m/m respectivamente. En contraste, la construccién disminuyé 1.8% m/m.

e Con cifras originales, de enero a noviembre, la actividad industrial crecié 0.5% a/a, siendo su
menor nivel para un mismo periodo desde 2020, cuando el indicador cay6 9.7% a/a.

Construccion frend el avance del periodo, mientras que las manufacturas retomaron el impulso
Acorde con el INEGI, en noviembre y con cifras desestacionalizadas, el Indicador Mensual de la
Actividad Industrial (IMAI) subié 0.1% mensual (m/m), recuperandose de la caida registrada en
octubre (-1.1%). Al interior, 3 de los 4 componentes principales registré un modesto ritmo de avance.
El principal impulso se atribuyé a las manufacturas, aumentaron 0.7% m/m, luego de registrar un
pronunciado retroceso en el periodo previo (-1.8%). Adicionalmente, la mineria y la generacién (en
donde se engloba los servicios de energia, agua y gas) subieron 0.4% y 0.8% respectivamente. Por su
parte, el sector de la construccidn regreso a terreno de contraccion con una caida del 1.8% m/m, luego
de registrar 2 meses con avances secuenciales. En su comparacion anual, la actividad industrial
descendid 0.9%, con lecturas mixtas a su interior. La construccion (-4.4% anual) mantuvo una marcada
debilidad, hilando 4 meses con trayectoria a la baja; mientras que las industrias manufactureras (+1.5%)
anotaron un considerable avance. Finalmente, con cifras originales, la actividad industrial registré un
crecimiento acumulado del 0.5% anual de enero a noviembre de 2024.

Principales avances y retrocesos del periodo

En los resultados de noviembre, se observé un avance mixto del indicador industrial. En el componente
de las manufacturas (+0.7 m/m), 14 de las 21 categorias que la integran registraron un aumento, o
dicho de otra forma el 66.6% de las industrias. Los principales incrementos se localizaron en el rubro
de otras industrias (+12.4%), fabricacion de muebles (+5.6%) y la fabricacidon de equipos de transporte
(+3.8%). En contraste, las industrias metdlicas y la fabricacion de accesorios y aparatos eléctricos se
contrajeron 4.0% y 1.7% respectivamente. Por otro lado, al interior de la construcciéon (-1.8% m/m)
fueron los trabajos de edificacion (-2.0%) y la construccidn civil (-3.1%) el principal lastre del periodo;
el cual fue contrarrestado por un incremento de 3.5% en los trabajos especializados.

éQué esperar?

Desde nuestra perspectiva, la actividad industrial mostré un ligero respiro en el periodo; sin embargo,
conserva sefiales de ralentizacién en sus componentes clave: las manufacturas y la construccién.
Lo anterior, considerado que desde enero a noviembre el indicador general acumuld un crecimiento
del 0.5% anual frente al 3.7% del mismo periodo en 2023. Adicionalmente, ha mostrado un menor
dinamismo en los Ultimos 3 meses, anotando variaciones anual negativas y frenando el avance para el
cierre de 2024. Desde nuestra perspectiva, la balanza de riesgo para los indicadores industriales se
mantiene sesgada a la baja, derivado de los retos que se presentan en su entorno. Sin embargo, no
descartamos que las manufacturas y principalmente la fabricacion de equipos de transporte muestren
un avance moderado en el Ultimo mes de 2024. Hacia adelante, sera importante considerar que, de
materializarse una mayor desaceleracién a la observada recientemente, esta mermaria el avance del
cierre de afio en las cifras de actividad econémica y puntualmente del PIB.
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Fuente: Elaboracion propia con datos del INEGI. Series desestacionalizadas (indice 2018 = 100).
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Actividad Industrial
Variacion Mensual (%) *

oct-24 nov-24
Total -1.1 0.1
Mineria -1.6 0.4
Generacion 0.4 0.8
Construccion 0.2 -1.8
Manufacturas -1.8 0.7

oct-24 nov-24
Total -3.2 -0.9
Mineria -6.5 -4.5
Generacion 14 2.9
Construccion -9.0 -4.4
Manufacturas -1.1 0.5

Variacion Anual (%) 2

nov-24 ene-nov

Total -1.4 0.5
Mineria -4.7 -4.2
Generacion 2.9 2.0
Construccion -4.2 3.7
Manufacturas -0.2 0.3
Fuente: INEGI

! Cifras Desestacionalizadas

2 Cifras Originales

*Para consultar nuestro reporte
anterior de la produccion
industrial, da click aqui.
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Disclaimer

Nosotros, el Area de Analisis y Estrategia Bursatil, certificamos que las opiniones contenidas en este documento reflejan exclusivamente el punto de vista del analista responsable de su elaboracién. Asimismo,
certificamos que no hemos recibido, ni recibiremos, compensacidon alguna directa o indirecta a cambio de expresar una opinién especifica de este reporte.

Es importante mencionar que los analistas no mantienen inversiones directas o a través de interpdsita persona, en los valores o instrumentos derivados objeto del reporte de andlisis, asi como que ninguno de los
miembros del Consejo, directores generales y directivos del nivel inmediato inferior a éste, funge con algun cargo en las emisoras que pueden ser objeto de analisis en el presente documento.

En los dltimos doce meses, es posible que Monex Grupo Financiero, S.A. de C.V. y/o las las Entidades Financieras que lo conforman (en lo sucesivo “Monex”), a través de sus areas de negocio, haya recibido
compensaciones por prestar alglin servicio de representaciéon comun, financiamiento corporativo, banca de inversion, asesoria corporativa u otorgamiento de créditos bancarios, a emisoras que pueden ser objeto
de analisis en el presente informe. Monex no mantiene inversiones, al cierre del Gltimo trimestre, directa o indirectamente, en valores o instrumentos financieros derivados, cuyo subyacente sean valores, objeto
del presente reporte, que representen el uno por ciento o mas de su cartera de inversion, de los valores en circulacion o del subyacente de los valores emitidos.

Este reporte esta dirigido a la Direccidon de Promocién de Banca Privada, Asesoria Patrimonial y Banca de Empresas de Monex. Las recomendaciones reflejan una expectativa de comportamiento de un valor contra
su mercado de referencia y en un plazo determinado. Este comportamiento puede estar explicado por el valor fundamental de la compafiia, pero también por otros factores. El calculo del valor fundamental
realizado se basa en una combinacion de una o mas metodologias generalmente aceptadas en los andlisis financieros, y que pueden incluir, entre otras, anélisis de multiplos, flujos de efectivo descontados, analisis
por partes o alguna otra que aplique al caso particular que se esté analizando. Sin perjuicio de lo que antecede, podrian tener mas peso otros factores, entre los que se encuentran el flujo de noticias, momento de
beneficios, fusiones y adquisiciones, el apetito del mercado por un determinado sector, entre otros; estos factores pueden llevar a una recomendacién opuesta a la indicada solamente por el valor fundamental y
su comparacion directa con la cotizacion.

Nuestra politica de recomendacion contempla los siguientes escenarios: Compra. - Cuando el rendimiento esperado de la accion supere en mas del 5% el rendimiento esperado del IPyC; Mantener.- Cuando el
rendimiento esperado de la accién se ubique entre el + 5% el rendimiento esperado del IPyC; Venta.- Cuando el rendimiento esperado de la accidn sea inferior en mas del 5% el rendimiento esperado del IPyC.

El presente documento fue elaborado por Monex con informacidn publica obtenida de fuentes consideradas como fidedignas, sin embargo, no existe garantia, explicita o implicita, de su confiabilidad, por lo que
Monex no ofrece ninguna garantia en cuanto a su precision o integridad. El inversionista que tenga acceso al presente documento debe ser consciente de que los valores, instrumentos o inversiones a que el
mismo se refiere pueden no ser adecuados para sus objetivos especificos de inversion, su posicion financiera o su perfil de riesgo. El contenido de este mensaje no constituye una oferta, invitacion o solicitud de
Monex para comprar, vender o suscribir ninguna clase de valores o bien para la realizacion de operaciones especificas. Monex no asume, ni asumird obligacién alguna derivada del contenido del presente
documento, por lo que ningun tercero podra alegar un dafio, perjuicio, pérdida o menoscabo en su patrimonio derivado de decisiones de inversion que hubiese basado en este documento. Las opiniones aqui
expresadas sélo representan la opinidn del analista y no representan la opinidon de Monex ni de sus funcionarios. Los empleados de las areas de promocidn, operacion, directivos o cualquier otro profesional de
Monex, podrian proporcionar comentarios de mercado, verbalmente o por escrito a los clientes que reflejen opiniones contrarias a las expresadas en el presente documento. Inclusive, Monex o cualquiera de sus
promotores, operadores, afiliadas o personas relacionadas podrian realizar decisiones de inversidn inconsistentes con las opiniones expresadas en el presente documento.
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