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Producción industrial – Cerrando el año 

debajo de las expectativas  
 

▪ Producción industrial (diciembre): -1.0% a/a (cifras originales); 

Banorte: 0.1%; consenso: -0.5% (rango: -2.2% a 0.4%); anterior:                  

-2.3% 
 

▪ Con estas cifras, la actividad industrial en el 4T19 cayeron -2.1% a/a, 

debajo del desempeño de acuerdo al PIB preliminar. Para todo 2019, el 

sector se contrajo 1.8% 
 

▪ La minería se ubicó en terreno positivo por segundo mes al hilo en 0.4% 

a/a, todavía apoyada en parte por el sector petrolero 
 

▪ Con cifras ajustadas por estacionalidad, la actividad industrial cayó 

0.3% m/m tras el +0.8% observado en noviembre, con la construcción 

cerrando el año con una mejor dinámica (+0.6%) 
 

▪ Por otra parte, seguimos cautelosos respecto a las manufacturas a pesar 

de que avanzaron 0.5% m/m, lo cual consideramos bajo dados los 

recientes choques al sector automotriz 
 

▪ En nuestra opinión, el desempeño menor al esperado y algunos choques 

externos globales –tales como el “Coronavirus” en China– sugieren que 

la industria continuará enfrentando retos en el 1T20 

La actividad industrial se contrajo 1.0% a/a en diciembre. Esto resultó por 

debajo del consenso (-0.6) y de nuestro pronóstico de +0.1%. Con esto, la 

industria se contrajo 2.1% en el 4T19, menor respecto al -1.8% de acuerdo al 

reporte preliminar del PIB. Como resultado, la actividad industrial se redujo 1.8% 

en todo 2019, su peor desempeño desde la crisis financiera global (2009: -7.5%). 

Del lado más positivo, la minería suma dos meses consecutivos de expansión, 

resultando en 0.4% (Tabla 1). Como fue el caso en noviembre, lo anterior estuvo 

apoyado por el sector petrolero (0.4%), como lo sugerían los datos de Pemex de 

extracción de crudo y gas. Los servicios del sector aumentaron 1.8%, mientras 

que la minería no petrolera bajó (-0.1%). La construcción resultó menor al dato 

previo (-4.9%), mientras que las manufacturas retrocedieron 0.5%, ambas debajo 

de nuestras expectativas (Gráfica 2). Cabe mencionar que este periodo tuvo un 

efecto de base positivo y un día laboral adicional en la comparación anual.  

La industria cayó en la comparación mensual a pesar de la fortaleza de la 

construcción. Con cifras ajustadas por estacionalidad la industria retrocedió 

0.3% m/m (Gráfica 3). Al interior, el único sector en contracción fue la minería 

en -0.9%, prácticamente eliminando la ganancia de 1.2% del mes previo y con el 

índice manteniéndose bajo a pesar de señales más claras de una estabilización 

desde agosto pasado. Por otra parte, destacamos que la construcción se mantuvo 

en terreno positivo en 0.6%, lo cual es favorable considerando que la debilidad 

de este sector persistió todo el año. Creemos que esto fue impulsado por una 

mayor confianza empresarial así como evidencia de una aceleración en el gasto 

del gobierno federal. Esto último probablemente ayudó a las obras de ingeniería 

civil (2.0%), las cuales habían presentado un peor desempeño relativo a 

edificación (0.4%) en los últimos cuatro meses.  
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Las manufacturas se recuperaron de manera moderada (0.5%), con 10 de los 21 

subcomponentes a la baja (Tabla 2). Este sector no ha sido capaz de revertir la 

caída de 2.5% de octubre, la cual estuvo influenciada por choques en el sector 

automotriz. En este sentido, el equipo de transporte nos sorprendió a la baja al 

contraerse 1.9%. Como habíamos comentado en nuestro análisis del mes previo, 

otras industrias importantes continúan mostrando un bajo dinamismo, incluyendo 

la alimentaria (-1.2%), bebidas (0.7%) e insumos textiles (-3.2%). Más favorable 

fue el desempeño de la maquinaria y equipo (5.1%) y las computadoras y aparatos 

electrónicos (3.5%) –que pueden ser catalogados como bienes duraderos–, 

mismos que rebotaron en el mes. 

La construcción está mejorando, pero continúan los retos en manufacturas. 

El reporte resultó por debajo de nuestras expectativas, no logrando proveer una 

señal más positiva hacia el 2020. En específico, mantenemos nuestra posición de 

cautela sobre las manufacturas dado que el sector no se ha acelerado tras el choque 

reciente al ramo automotriz, el cual ya debería de haber pasado, mientras que el 

desempeño secuencial de la industria en general es mixto en el mejor de los casos. 

En cuanto al sector automotriz, debemos añadir que la producción en enero cayó 

4.0% a/a y que la debilidad ha sido persistente desde la segunda mitad del año 

pasado. Mientras tanto, no descartamos un impacto en la industria aeroespacial 

debido al paro en la producción del Boeing 737 Max en EE.UU. este año. No 

obstante, no tenemos información detallada sobre su efecto potencial a los 

proveedores en nuestro país. Adicionalmente, el posible efecto adverso del 

“Coronavirus” en las cadenas de suministro globales podría representar un 

problema adicional para el sector. Por el contrario, el ISM manufacturero en 

EE.UU. regresó a terreno de expansión en enero (a 50.9pts desde 47.8pts el mes 

previo), mientras que el PMI manufacturero del IMEF también mejoró en el 

margen, incluidos los componentes de producción y nuevas órdenes. En general, 

creemos que el reporte es consistente con un dinamismo modesto, incluso al 

tomar en cuenta una menor incertidumbre tras los avances en términos de 

tensiones comerciales, incluido el nuevo acuerdo sobre el T-MEC.  

Por otra parte, la mejoría en todos los sectores de la construcción es favorable, 

destacando el segundo aumento secuencial más grande de la ingeniería civil en 

2019. También reconocemos los esfuerzos recientes del gobierno federal para 

iniciar proyectos, incluyendo la primera fase del Plan de Infraestructura, mientras 

que el sector privado espera más detalles sobre los planes de inversión en energía 

–qué de acuerdo con reportes en prensa, deberían ser presentados este mes–. No 

obstante, seguimos cautelosos dado que la confianza empresarial en el sector 

borró las ganancias de diciembre, incluyendo en el componente sobre ‘el 

momento adecuado para invertir’. Finalmente, seguimos esperando un mejor 

desempeño en minería, apoyada por el rubro petrolero, con la comparación anual 

probablemente repuntando en enero.  

En general, creemos que los acontecimientos recientes y el reporte de hoy limitan 

la posibilidad de un fuerte repunte en la industria al menos en el corto plazo, a 

pesar de que algunos indicadores en EE.UU. y México sugieren una mejoría al 

inicio del año.  



 
  
 
 

 
 

Tabla 1: Producción industrial 
% a/a cifras originales 

 dic-19 nov-19 2019 2018 

Producción industrial -1.0 -2.3 -1.8 0.5 

    Minería 0.4 0.9 -5.1 -5.7 

        Extracción de petróleo y gas 0.4 0.8 -6.7 -6.8 

        Minería de minerales metálicos y no metálicos excepto  
        petróleo y gas 

-0.1 -0.2 -2.2 -2.4 

       Servicios relacionados con la minería 1.8 4.9 2.6 -3.8 

    Servicios públicos 6.5 3.3 2.3 7.5 

        Generación, transmisión y generación de energía eléctrica 8.1 3.8 2.6 9.2 

        Suministro de agua y suministro de gas por ductos al  
        consumidor final 

1.6 1.5 1.2 1.9 

    Construcción -4.5 -3.5 -5.0 0.5 

        Edificación -3.1 0.9 -3.0 1.2 

        Construcción de obras de ingeniería civil -7.4 -12.6 -6.1 -6.0 

        Trabajos especializados para la construcción -8.3 -13.9 -13.1 5.3 

    Manufacturas -0.5 -3.2 0.2 1.8 

        Industria alimentaria 0.7 2.3 1.7 3.0 

        Industria de las bebidas y del tabaco 2.4 0.4 2.4 5.5 

        Fabricación de insumos textiles y acabado de textiles -12.2 -6.5 -4.0 1.7 

        Fabricación de productos textiles, excepto prendas de vestir -7.5 -11.6 -4.0 6.4 

        Fabricación de prendas de vestir -4.4 -10.0 -4.7 1.2 

        Curtido y acabado de cuero y piel, y fabricación de productos  
        de cuero, piel y materiales sucedáneos 

-3.6 -6.5 -2.1 -1.4 

        Industria de la madera 7.8 -0.6 0.3 -1.9 

        Industria del papel -2.8 0.4 -0.5 1.5 

        Impresión e industrias conexas -9.9 -9.9 -10.7 8.3 

        Fabricación de productos derivados del petróleo y carbón 7.3 7.6 -2.7 -16.9 

        Industria química 2.9 0.3 -1.5 -2.7 

        Industria del plástico y del hule 4.0 -3.9 -2.1 2.6 

        Fabricación de productos a base de minerales no metálicos 2.2 -0.7 -2.5 -1.9 

        Industrias metálicas básicas -2.8 -3.2 -1.7 -1.9 

        Fabricación de productos metálicos -4.6 -8.7 -5.6 1.0 

        Fabricación de maquinaria y equipo -8.4 -19.0 -1.3 1.9 

        Fabricación de equipo de computación, comunicación,  
        medición y de otros equipos, componentes y accesorios  
        electrónicos 

6.8 -5.1 4.8 2.2 

        Fabricación de accesorios, aparatos eléctricos y equipo de  
        generación de energía eléctrica 

1.5 0.8 -0.9 1.5 

        Fabricación de equipo de transporte -5.2 -6.5 1.3 4.5 

        Fabricación de muebles, colchones y persianas 5.1 -4.4 -3.6 6.4 

        Otras industrias manufactureras -5.7 -1.1 0.2 2.3 
 

Fuente: INEGI 

 
Gráfica 1: Producción industrial 
% a/a cifras originales 

Gráfica 2: Producción industrial 
% a/a cifras originales 

  
Fuente: INEGI Fuente: INEGI 
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Tabla 2: Producción industrial 
% m/m cifras ajustadas por estacionalidad; % 3m/3m cifras ajustadas por estacionalidad 

 % m/m % 3m/3m 

 dic-19 nov-19 oct-19 oct-dic ‘19 sep-nov ‘19 

Producción industrial -0.3 0.8 -1.6 -1.4 -1.1 

    Minería -0.9 1.2 -0.5 0.9 1.4 

        Extracción de petróleo y gas 0.0 3.1 -1.3 1.4 1.5 

        Minería de minerales metálicos y no metálicos excepto  
        petróleo y gas 

0.0 0.3 1.3 1.6 0.6 

       Servicios relacionados con la minería -8.7 -5.7 -2.2 -5.7 1.4 

    Servicios públicos 0.6 -0.1 -0.1 0.7 1.2 

        Generación, transmisión y generación de energía eléctrica 1.1 -0.1 -0.1 1.0 1.5 

        Suministro de agua y suministro de gas por ductos al  
        consumidor final 

0.1 0.4 0.3 0.7 0.1 

    Construcción 0.6 1.1 -1.1 -1.1 -2.2 

        Edificación 0.4 4.8 -2.3 -0.3 -1.9 

        Construcción de obras de ingeniería civil 2.0 -6.4 -2.3 -7.8 -7.1 

        Trabajos especializados para la construcción 2.8 -0.7 -1.5 1.0 1.0 

    Manufacturas 0.5 0.0 -2.5 -2.1 -1.3 

        Industria alimentaria -1.2 -0.4 0.0 -0.5 0.2 

        Industria de las bebidas y del tabaco 0.7 -2.1 -0.9 -0.5 0.7 

        Fabricación de insumos textiles y acabado de textiles -3.2 -1.1 3.8 -1.0 -4.0 

        Fabricación de productos textiles, excepto prendas de vestir 5.7 -10.2 8.0 1.1 -0.4 

        Fabricación de prendas de vestir 0.1 -2.9 -4.9 -4.3 -0.5 

        Curtido y acabado de cuero y piel, y fabricación de productos  
        de cuero, piel y materiales sucedáneos 

-0.3 -3.3 -0.4 -3.2 -2.2 

        Industria de la madera 5.3 -0.9 -0.8 0.7 -0.8 

        Industria del papel -1.9 1.0 -0.6 -0.1 0.5 

        Impresión e industrias conexas -2.2 -1.2 -1.2 -5.3 -3.1 

        Fabricación de productos derivados del petróleo y carbón -1.3 -0.6 -1.3 -1.9 -0.3 

        Industria química -1.7 0.5 -0.9 -0.4 1.1 

        Industria del plástico y del hule 6.3 3.7 -1.5 3.7 1.1 

        Fabricación de productos a base de minerales no metálicos 0.0 3.3 -3.5 -1.5 -1.3 

        Industrias metálicas básicas 0.4 -2.1 -2.7 -4.4 -1.0 

        Fabricación de productos metálicos -1.0 0.0 -1.0 -1.1 -0.1 

        Fabricación de maquinaria y equipo 5.1 -9.5 -5.5 -11.7 -6.9 

        Fabricación de equipo de computación, comunicación,  
        medición y de otros equipos, componentes y accesorios  
        electrónicos 

3.5 -1.9 1.5 -0.1 -1.7 

        Fabricación de accesorios, aparatos eléctricos y equipo de  
        generación de energía eléctrica 

-1.6 1.2 1.1 1.8 1.4 

        Fabricación de equipo de transporte -1.9 6.9 -11.3 -7.4 -5.4 

        Fabricación de muebles, colchones y persianas 0.5 1.7 2.4 3.2 1.9 

        Otras industrias manufactureras 0.0 -0.9 -0.4 -1.3 -1.0 
 

Fuente: INEGI 

 

Gráfica 3: Producción industrial 
% m/m, cifras ajustadas por estacionalidad 

Gráfica 4: Producción industrial 
Índice, cifras ajustadas por estacionalidad 

  
Fuente: INEGI Fuente: INEGI 
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