Analisis Econémico

BBVA Octubre 12, 2012

Flash México

La produccion industrial se contrajo en agosto por debajo de lo
esperado, (-)0.8% m/m (3.8% a/a). Destacan a la baja los
componentes de construccion y manufacturas.

« La dinamica de la industria fue peor a lo esperado (esperado BBVA Research: 0.0%,
observado -0.8% m/m), resultado de un ciclo externo con signos de menor dinamismo.

« Destacan por su caida la rama de construccion (-)1.9% m/m y manufacturas (-)0.9% m/m.,
3.1% y 4.3% ala. La desaceleracion en estos sectores es particularmente relevante dado
Su peso en la economia.

« La dindmica de la industria en agosto es consistente con un crecimiento de la actividad en
el tercer trimestre algo menor al del segundo trimestre, y cercano a 0.5% trimestral.

Por debajo de lo esperado, la produccién industrial se contrajo (-)0.8% en agosto. Con este resultado,
en términos de tasas anuales el crecimiento en la industria fue de 3.8% con lo que la tendencia de la serie
ha dejado de crecer y confirma el perfil de moderacién en la industria. La expansién promedio mensual en la
tendencia de la industria en el 2T12 fue de 0.4%, mientras que en el bimestre julio — agosto el crecimiento
medio se redujo, alcanzando un crecimiento medio de solo 0.1%.

Por componentes de la industria, y de la mano de la moderacidn en la produccion manufacturera
estadounidense, la manufactura tuvo una contracciéon de (-)0.9%, el tercero mas bajo del afio. En el
mes de agosto, a diferencia de lo observado en el segundo trimestre, ramas clave en las manufacturas como
la de equipo de transporte tuvo una contracciéon de (-)3.5% m/m, restando 0.5 pts de los 0.9 de caida
mensual en las manufacturas. Cabe recordar que la rama de produccidon automotriz es particularmente
relevante ya que la produccion agregada de este sector tiene un peso de cerca de 20% del total de
manufacturas, por su parte cerca del 80% de la produccién automotriz tiene como destino la exportacion
mayoritariamente a Estados Unidos, con lo que su relacién con el ciclo externo es muy estrecha. El resto de
ramas de la produccién con fuerte vinculo con la demanda externa (correlacion mayor a 0.6) resintieron
también la caida en el ciclo externo, de manera que en agosto este conjunto de ramas son las responsables
de la caida en manufacturas.

Por su parte, la industria de la construccién mostré una contraccion mensual de (-)1.9% (3.1% a/a)
explicada principalmente por el componente de edificacion (-)2.9% m/m (3.3% a/a). Recordar que con
base en datos de la Encuesta Nacional de Empresas Constructoras, hasta el segundo trimestre destacé la
contribucién del componente publico en el crecimiento del valor de la construccién en términos reales, el cual
puede estarse moderando.

La informacién coyuntural disponible al 3T apunta a que el crecimiento sera algo mas moderado que
en el segundo trimestre del afio, es el caso de indicadores como la tendencia del ISM Estadounidense, el
empleo en la industria y ahora la produccion industrial y por el lado de indicadores clave para la demanda
interna, confianza del consumidor y salario real apuntan también a moderacion. Mantenemos el
prondstico de crecimiento del PIB de 3.7% para el afio.
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Nacionales para cada trimestre, se asume julio 12 con misma ponderacién del
2T12.
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Aviso Legal

Este documento ha sido preparado por el Servicio de Estudios Econémicos del Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (BBVA) y del BBVA Bancomer S. A., Institucién de Banca Mdltiple, Grupo
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