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Ce34 

Producción industrial – Las manufacturas 

aumentan impulsadas por los vehículos  
 

▪ Producción industrial (jul): 0.6% m/m (Banorte: 0.4% m/m; consenso: 

0.3% m/m; anterior: -0.2% m/m; revisado: 0.0% m/m) 
 

▪ Producción manufacturera (jul): 0.7% m/m (Banorte: 0.2% m/m; 

consenso: 0.3% m/m; anterior: -0.5% m/m; revisado: -0.4% m/m) 
 

▪ El avance de la actividad industrial fue mayor a lo estimado debido al 

alza en las manufacturas, así como a un continuo avance en la minería 
 

▪ A pesar de un avance mejor de lo esperado, consideramos que el impacto 

negativo derivado de la estrategia de cero-tolerancia en China, los 

efectos de la guerra en Ucrania y precios elevados continuarán 

impactando de manera negativa al sector  
 

▪ Asimismo, la debilidad de la demanda limitará también el crecimiento 

del sector hacia delante. Sin embargo, no dejamos de destacar la 

resiliencia de las manufacturas al complejo entorno  

El ritmo de avance del sector manufacturero repuntó en el séptimo mes del 

año. La producción industrial avanzó 0.6% m/m en julio, por arriba tanto de lo 
estimado por el consenso de +0.3%, como del dato previo de 0.0%. El desempeño 
de la actividad en el sector puede explicarse principalmente por: (1) La 
producción manufacturera salió del terreno negativo al ubicarse en +0.7% m/m, 
con el sector automotriz repuntando fuertemente en +6.6% ─el mayor avance en 
cuatro meses─ luego de contraerse 1.3% en junio. Inclusive excluyendo este 
rubro, las manufacturas avanzaron 0.3%, tras caer los dos meses previos; (2) la 
minería continuó avanzando, aunque en menor medida al crecer 0.7% vs. el 2.0% 
de junio; y (3) los utilities (producción de agua y gas) cayeron 0.8% 
profundizando la contracción de 0.3% observada en junio. La mejoría en las 
manufacturas podría estar relacionada con una disminución en los cuellos de 
botella en el suministro de semiconductores dando mayor espacio a la producción 
de autos (ver tabla abajo). 
Producción industrial y manufacturera 
%, trimestral anualizada 

 
Fuente: Federal Reserve y Banorte  
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Aumento en la capacidad utilizada. Por su parte, la capacidad utilizada en las 
manufacturas aumentó en julio al 79.8%, 1.6 puntos porcentuales por encima de 
su promedio a largo plazo (1972-2021). La tasa operativa para la minería fue del 
88.0% (1.7 puntos porcentuales por arriba de su promedio a largo plazo). En 
contraste, la tasa operativa para los servicios públicos fue del 74.5% (10.2 puntos 
porcentuales por debajo de su promedio a largo plazo). 
Producción industrial y manufacturera de julio 
%, mensual y trimestral anualizada  

  Variación mensual, % Variación trimestral anualizada, % 

  jul.-22 jun.-22 may.-22 jul.-22 jun.-22 may.-22 

Producción industrial 0.6 0.0 -0.1 3.1 5.4 7.1 

  Producción manufacturera 0.7 -0.4 -0.4 0.4 3.9 6.9 

    Ex. Autos 0.3 -0.5 -0.4 -0.8 2.5 5.1 

    Autos 6.6 -1.3 -1.9 17.9 25.3 34.9 

    Bienes de consumo 0.6 -0.6 -0.8 -0.6 3.1 6.2 

      Bienes duraderos 3.5 -1.7 -2.9 -1.9 4.2 12.0 

      Bienes no duraderos -0.3 -0.3 -0.2 0.1 2.6 4.3 

Minería 0.7 2.0 0.9 15.0 13.8 12.0 

Servicios públicos (utilities) -0.8 -0.3 0.2 2.8 1.9 0.8 

Equipo de trabajo 0.6 -0.2 -0.3 3.2 8.8 11.6 

Materiales 0.5 0.5 0.2 5.4 6.3 6.8 
 

Fuente: Banorte con datos de Federal Reserve 

Hacia delante, vemos que se mantienen los riesgos para las manufacturas. Si 
bien la producción industrial mostró un aumento luego de dos meses en 
contracción, mostrando una ganancia mensual promedio de 0.4% en lo que va del 
año, creemos que el entorno para el sector es complejo. Por un lado, aunque con 
algunas mejoras, se mantienen los obstáculos en las cadenas de suministro 
derivados de la estrategia de China ante el COVID-19 y la guerra en Ucrania. 
Asimismo, indicadores regionales del sector, como el Empire Manufacturing, 
muestran ya un impacto derivado de la desaceleración de la demanda, con bajas 
en los componentes de pedidos y envíos. En este contexto, estaremos atentos a la 
publicación del Philly Fed esta semana y del PMI manufacturero la próxima. Si 
bien el sector muestra resiliencia, todo apunta a una desaceleración más 
pronunciada en los próximos meses.  
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distinta a la de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. por la prestación de nuestros servicios. 

 

Declaraciones relevantes. 
Conforme a las leyes vigentes y los manuales internos de procedimientos, los Analistas tienen permitido mantener posiciones largas o cortas en 
acciones o valores emitidos por empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores y que pueden ser el objeto del presente reporte, sin 
embargo, los Analistas Bursátiles tienen que observar ciertas reglas que regulan su participación en el mercado con el fin de prevenir, entre otras 
cosas, la utilización de información privada en su beneficio y evitar conflictos de interés. Los Analistas se abstendrán de invertir y de celebrar 
operaciones con valores o instrumentos derivados directa o a través de interpósita persona, con Valores objeto del Reporte de análisis, desde 30 
días naturales anteriores a la fecha de emisión del Reporte de que se trate, y hasta 10 días naturales posteriores a su fecha de distribución. 
 

Remuneración de los Analistas. 

La remuneración de los Analistas se basa en actividades y servicios que van dirigidos a beneficiar a los clientes inversionistas de Casa de Bolsa Banorte y 
de sus filiales. Dicha remuneración se determina con base en la rentabilidad general de la Casa de Bolsa y del Grupo Financiero y en el desempeño individual 
de los Analistas. Sin embargo, los inversionistas deberán advertir que los Analistas no reciben pago directo o compensación por transacción específica alguna 
en banca de inversión o en las demás áreas de negocio. Actividades de las áreas de negocio durante los últimos doce meses. 

Actividades de las áreas de negocio durante los últimos doce meses. 

Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V., a través de sus áreas de negocio, brindan servicios que incluyen, entre otros, los correspondientes a banca de 
inversión y banca corporativa, a un gran número empresas en México y en el extranjero. Es posible que hayan prestado, estén prestando o en el futuro 
brinden algún servicio como los mencionados a las compañías o empresas objeto de este reporte. Casa de Bolsa Banorte o sus filiales reciben una 
remuneración por parte de dichas corporaciones en contraprestación de los servicios antes mencionados. 

En el transcurso de los últimos doce meses, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V., no ha obtenido compensaciones por los servicios prestados por parte 
de la banca de inversión o por alguna de sus otras áreas de negocio de las siguientes empresas o sus filiales, alguna de las cuales podría ser objeto de 
análisis en el presente reporte. 

Actividades de las áreas de negocio durante los próximos tres meses. 

Casa de Bolsa Banorte, Grupo Financiero Banorte o sus filiales esperan recibir o pretenden obtener ingresos por los servicios que presta banca de inversión 
o de cualquier otra de sus áreas de negocio, por parte de compañías emisoras o sus filiales, alguna de las cuales podría ser objeto de análisis en el presente 
reporte. 

Tenencia de valores y otras revelaciones. 

Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no mantiene inversiones, al cierre del último trimestre, directa o indirectamente, en valores o instrumentos financieros 
derivados, cuyo subyacente sean valores, objeto de recomendaciones, que representen el 1% o más de su cartera de inversión de los valores en circulación 
o el 1% de la emisión o subyacente de los valores emitidos. 

Ninguno de los miembros del Consejo, directores generales y directivos del nivel inmediato inferior a éste de Casa de Bolsa Banorte, Grupo Financiero 
Banorte, funge con algún cargo en las emisoras que pueden ser objeto de análisis en el presente documento. 

Los Analistas de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no mantienen inversiones directas o a través de interpósita persona, en los valores o instrumentos 
derivados objeto del reporte de análisis. 

Guía para las recomendaciones de inversión. 
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VENTA Cuando el rendimiento esperado de la acción sea menor al rendimiento estimado del IPC. 

Aunque este documento ofrece un criterio general de inversión, exhortamos al lector a que busque asesorarse con sus propios Consultores o Asesores 
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Determinación de precios objetivo 
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diversos factores endógenos y exógenos que afectan el desempeño de la empresa emisora, el entorno en el que se desempeña e influyen en las tendencias 
del mercado de valores en el que cotiza. Es más, el inversionista debe considerar que el precio de los valores o instrumentos puede fluctuar en contra de su 
interés y ocasionarle la pérdida parcial y hasta total del capital invertido. 

La información contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos como fidedignas, pero no hacemos declaración alguna 
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