A BASE

Indicador Mensual de la Actividad Industrial, octubre 2024

Préxima publicacion: 10 de enero

1. Resumen y expectativa

En octubre, la actividad industrial en México mostré un desempefio

Figura 1. Actividad Industrial, variacion

negativo pues, tanto a tasa mensual como anual se contrajo. La anual (%)
caida de la actividad industrial en octubre es consistente con la 70%
desaceleraciéon econdmica observada en México y se suma a las 509
caidas de las ventas minoristas y la baja creacion de empleo formal.
Cabe recordar que el indicador abarca cuatro sectores industriales: 3.0%
1) mineria, 2) generacion de energia eléctrica, agua y gas (servicios  { o
basicos), 3) industria manufacturera y 4) construccion.
-1.0%
A tasa mensual, se observd una caida de 1.18%, la mayor _3.0%
contraccion desde noviembre del 2023, mientras que, a tasa anual,
registré una contraccién de 3.34%, la mayor desde septiembre del -5.0% -3.34%
2020 (Figura 1). Esto muestra que la debilidad en el sector IR N N N N I R IRNIRNIRNIRN
industrial continla, pues hasta septiembre, se habian acumulado g % —?, 3% % -?: 3% % -r‘: 3%
42 meses consecutivos de crecimiento anual. Fuente: GF Base con informacién de INEGI.

Una parte significativa del crecimiento del afio pasado se debié al aumento en la inversidn publica destinada a
completar las obras de infraestructura de la administracion de Lépez Obrador. En 2024, la disminucién de este
gasto ha generado un efecto de base de comparacion, provocando algunas de las caidas actuales. Particularmente,
destaca que el sector construccion registré una contraccidon anual de 8.92% en octubre, la mayor caida desde
diciembre del 2020. Este comportamiento también evidencia la alta dependencia del sector industrial en el gasto

publico, en un contexto donde la inversién privada muestra menor dinamismo.

Hacia adelante, la actividad industrial en México enfrenta varios desafios:

1. Desaceleracion de la actividad industrial de Estados Unidos:

En octubre, la produccién industrial de Estados Unidos cayd 0.26% respecto al mes previo y se contrajo
0.29% anual, cayendo por cuarto mes consecutivo, algo que no se veia desde agosto a noviembre del 2023.

Paquete Econémico 2025

La Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) destacd una estimacién muy optimista para el 2025,
con un crecimiento puntual del PIB de 2.3%, lo que implicaria una aceleracién del crecimiento econémico
en el primer afio del gobierno de Sheinabum, algo histéricamente inusual y que ademas es inconsistente
con el esfuerzo de reducir el déficit fiscal a través de un menor gasto corriente y gasto en infraestructura,
como se plantea en el presupuesto.

El optimismo en las proyecciones de crecimiento econémico podria traducirse en ingresos menores a lo
esperado, lo que pudiera derivar en recortes adicionales al gasto en inversidn publica, afectando al sector
construccion (o prolongar su deterioro) y otros sectores industriales dependientes de la infraestructura.

Cautela por las reformas aprobadas y ajustes de calificadoras
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e Las reformas aprobadas este afio han generado preocupacion e incertifumbre entre los inversionistas
privados. Cabe recordar que Moody’s sefialé que estas reformas podrian frenar la inversion privada y el
nearshoring, reduciendo la confianza empresarial. Asimismo, cabe recordar que, en noviembre, HR Ratings
mantuvo la calificacion crediticia de México en BBB+ pero ajustd la perspectiva de estable a negativa,
sumandose a lo hecho por Moody's.

4. Tasa de interés en México en niveles todavia restrictivos.
La tasa de interés se mantiene todavia en niveles elevados. Se prevé que el Banco de México realice un
recorte de 25 puntos base en su préxima decision de politica monetaria, para cerrar el afio en 10.00%.
Para 2025 se estima que Banco de México recortara la tasa de interés hasta 8.5%.

5. Larelacidn entre el gobierno de Claudia Sheinbaum y el sector privado.

6. Segundo mandato de Trump como presidente de Estados Unidos
La posible revisidon del T-MEC en 2026 bajo la administracién de Donald Trump, que podria resultar en
mayores barreras comerciales o sanciones para México.

Bajo este contexto, Grupo Financiero BASE ajusta su expectativa de crecimiento de la actividad industrial de 1%
a2 0.3% en 2024, y para el 2025, estima un crecimiento cercano al 0.7%.

2. Actividad industrial, variacion anual

En octubre, la actividad industrial en México registré una fuerte contraccién anual de 3.34% (Figura 1), la mayor
caida desde septiembre del 2020 (-4.37%), siendo ademas el segundo mes consecutivo de retroceso. Este
comportamiento contrasta con el dinamismo previo del sector, que habia acumulado 42 meses consecutivos de
crecimiento hasta septiembre.

La desaceleracion de la actividad industrial comenzé a observarse hacia finales del 2023, cuando el ritmo de
crecimiento anual comenzdé a moderarse, pasando de un crecimiento de 6.23% en octubre del 2023 hasta llegar a
la contraccidon de 0.07% registrada en septiembre de este aifo. Cabe recordar que, una parte significativa del
crecimiento observado en 2023 estuvo impulsado por el aumento en la inversion publica destinada a completar
las obras de infraestructura emblematicas de la administracién de Lépez Obrador, como el Tren Maya, el
Aeropuerto Internacional Felipe Angeles y la Refineria Dos Bocas. Sin embargo, en 2024, la disminucién del gasto
en infraestructura publica ha generado un efecto de base de comparacién, provocando que en los Ultimos meses
se observen caidas en su tasa anual. Lo anterior también refleja la dependencia del sector industrial en la inversion
publica como motor de crecimiento, especialmente en un contexto de menor dinamismo en la inversién privada.

Al interior, el desempefio anual de la mayoria de los sectores mostro resultados negativos, con excepcion de los
servicios basicos que crecieron 1.35% (Figura 2):

1. La produccidn en el sector de la construccidn registrd un retroceso anual de 8.92%, sumando tres meses
seguidos de contracciones, siendo ademas la mayor caida desde diciembre del 2020 (-10.07%).

2. La produccidon del sector minero se contrajo 6.76% anual, siendo la mayor contraccion desde mayo del
2019 (-10.49%), acumulando 17 meses consecutivos de caidas anuales.

3. La produccién del sector manufacturero cayé 1.23% anual, después de 4 meses consecutivos de
crecimiento. Con esto, se registrd la mayor contraccion desde abril (-1.49%).
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40% Figura 2. Sectores de Actividad Industrial, variacién anual (%)
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Fuente: GF Base con informacion de INEGL.
3. Actividad industrial, cifras acumuladas Figura 3. Actividad Industrial,
acumulado de enero a octubre en
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Finalmente, en el acumulado de los primeros 10 meses del afio, la 5, diferentes afios (%)

actividad industrial en México acumula un crecimiento anual de

0.41% respecto al mismo periodo del 2023, de acuerdo con cifras  10%

desestacionalizadas. Se trata del menor crecimiento acumulado 5%

para un periodo igual desde el 2020, cuando la actividad industrial I I I I I
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0.41%

mostré un retroceso acumulado de 10.55% en los primeros 10 0%
meses de ese afio debido al impacto de la pandemia (Figura 3). La
caida de la actividad industrial en octubre es consistente con la
desaceleraciéon econdmica observada en México y se suma a las -10%
caidas de las ventas minoristas y la baja creacion de empleo formal.
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Fuente: GF Base con informacién de INEGI.
A tasa mensual, la actividad industrial continué su desempefio Figura 4. Actividad Industrial, variacion
. . ’ 0,
negativo al caer 1.18% mensual (Figura 4), la mayor caida desde 5 5% mensual (%)
noviembre del 2023 (-2.25%), de acuerdo con cifras ajustadas por =%
estacionalidad. 1.5%
Esta contraccion se debid principalmente al sector manufacturero (5,
que se contrajo 1.91% (Figura 5), la mayor caida desde febrero del
2021 (-2.72%), y también al sector minero que se contrajo 1.86%, la -g 59
mayor disminucion desde julio del 2023 (-3.48%). Por su parte, en la
construccion se observé un crecimiento de 0.52%, siendo el segundo  -1.5% -1.18%
mes consecutivo de avance, mientras que en el sector de servicios
basicos (generacion, transmision y distribucion de energia eléctrica, -2.5%
. , .. — NN NN on <Y
agua y gas), se registré un crecimiento de 0.36%, avanzando N IO B N B N N B AN BN NN
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ligeramente tras la caida de septiembre (Figura 5). 8582858285225
Fuente: GF Base con informacién de INEGI.

Tu experto en divisas y pagos internacionales
bancobase.com


http://bancobase.com/

A BASE

Al interior de todos los sectores (Tabla 1), los mayores retrocesos a tasa mensual se observaron en los siguientes
subsectores:
1. Servicios relacionados con la mineria (-15.79%), la mayor contraccién mensual desde noviembre del 2023
(-22.34%) y el segundo mes seguido de retroceso.
2. Fabricacién de productos derivados del petréleo y del carbon (-5.30%), que cayd tras el crecimiento de
septiembre.
3. Fabricacion de equipo de transporte (-4.33%), disminuyendo después de dos meses consecutivos de
avance y la mayor caida mensual desde diciembre del 2023 (-4.93%).

No obstante, hay algunos subsectores que, contrario a la desaceleracién general observada en la actividad
industrial, tuvieron un buen desempefio en octubre. Entre ellos destacan:
1. Industrias metdlicas basicas (+3.14%), acelerandose desde septiembre y registrando el mayor crecimiento
desde julio (+5.99%).
2. Edificacion (+1.00%), su segundo mes consecutivo de avance.
3. Fabricacion de accesorios, aparatos eléctricos y equipo de generacion de energia eléctrica (+0.75%),
también su segundo mes seguido de crecimiento.

Figura 5. Sectores de Actividad Industrial, variacién mensual (%)
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Fuente: GF Base con informacién de INEGI.
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Tabla 1. Indicador Mensual de la Actividad Industrial (IMAI), octubre 2024.

Var. % vs. Feb Mes de obs. Var. % vs.

Actividad Industrial, octubre 2024 A/A 2020 méxima max.

Total -1.18% -3.34% 6.54% ago-23 -3.34%
Mineria -1.86% -6.76% -3.95% oct-05 -33.39%
Extraccion de petrdleo y gas -0.93% -6.89% -2.29% oct-05 -47.76%
Mineria de minerales metalicos y no metalicos, excepto petréleo y gas -1.27% 2.08% 0.96% jul-16 -7.82%
Servicios relacionados con la mineria -15.79% -38.22% -35.69% abr-10 -50.65%
Generacidn, transmision y distribucién de energia eléctrica (servicios basicos) 0.36% 1.35% -27.58% sep-17 -31.05%
Construccion 0.52% -8.92% 20.43% ago-23 -99.76%
Edificacion 1.00% 0.03% 19.23% ago-24 0.00%

Construccion de obras de ingenieria civil -1.56% -32.53% 43.01% ago-23 -32.53%
Trabajos especializados para la construccion 0.06% -11.15% 6.04% sep-23 -11.54%
Industrias manufactureras -1.91% -1.23% 8.29% jul-24 -1.91%
Industria alimentaria -1.09% -1.19% 4.68% mar-22 -2.05%
Industria de las bebidas y del tabaco -1.40% -1.01% 5.55% may-22 -7.23%
Fabricacion de insumos textiles y acabado de textiles -3.44% -6.31% -13.17% mar-00 -42.61%
Fabricacion de productos textiles, excepto prendas de vestir -2.24% -8.04% -9.19% jun-00 -20.44%
Fabricacion de prendas de vestir -2.84% -11.48% -24.71% abr-01 -37.17%

Curtido y acabado de cuero y piel, y fabricacion de productos de cuero, piel y

materiales sucedaneos -0.42% -12.63% -15.10% ago-93 -43.50%
Industria de la madera -0.51% -3.45% -10.82% ene-94 -37.86%
Industria del papel -0.73% -0.79% 0.21% may-22 -10.02%
Impresion e industrias conexas -1.00% -4.90% 0.27% abr-12 -15.08%
Fabricacion de productos derivados del petrdleo y del carbén -5.30% 28.12% 84.90% abr-04 -39.55%
Industria quimica -1.16% -1.39% 2.21% jul-08 -14.15%
Industria del plastico y del hule -1.15% 0.41% 7.42% may-22 -3.95%
Fabricacion de productos a base de minerales no metalicos -2.19% -1.08% -1.46% ago-22 -7.37%
Industrias metalicas basicas 3.14% 1.39% 5.80% ago-07 -14.33%
Fabricacion de productos metélicos -3.47% -6.08% 7.44% oct-16 -15.17%
Fabricacion de maquinaria y equipo -2.45% -9.07% 6.46% nov-22 -11.47%
Fabricacién de equipo de compu_tacién, co’mgnicacién, medicién y de otros 1.48% 3.44% 11.41% may-00 32.56%
lequipos, componentes y accesorios electrdnicos

Z?ébcrtircii:ién de accesorios, aparatos eléctricos y equipo de generacion de energia 0.75% 297% 26.75% may-06 34.65%
Fabricacion de equipo de transporte -4.33% -3.84% 6.42% jul-24 -4.33%
Fabricacion de muebles, colchones y persianas -1.12% -5.88% -13.55% oct-11 -34.27%
Otras industrias manufactureras -1.18% 10.01% 17.99% abr-24 -4.34%

Fuente: Grupo Financiero BASE con informacion de INEGI.
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