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HR Ratings comenta sobre el desempefio positivo de la actividad industrial en el 1T22, resultado principalmente de dos
sectores: manufacturero y, en menor medida, la construccion

EVENTO RELEVANTE

Ciudad de México (17 de mayo de 2022) - HR Ratings comenta sobre el desempefio positivo de la actividad industrial en el
1T22, resultado principalmente de dos sectores: manufacturero y, en menor medida, la construccion

En el primer trimestre (1T22), con base en datos ajustados por estacionalidad, la actividad industrial registré un desempefio
positivo, con avances en cada uno de los sectores que lo conforman. Por un lado, el sector manufacturero mostré su cuarto
avance consecutivo mensual, superando los obstaculos relacionados con los problemas en las cadenas de suministros por la
escasez de insumos semiconductores electronicos. Adicionalmente, los problemas logisticos y los cuellos de botella estan
presionados por la mayor demanda de productos después de haber superado la peor etapa de la pandemia de COVID-19.

Por su parte, el sector de la construccién ha mostrado una dinamica diferenciada desde que se dio la reapertura de actividades.
En contraste con el mismo periodo del afio anterior, este sector mostrd un crecimiento moderado en el 1T22; pese al avance,
esto no alcanzé a mitigar la caida registrada en el trimestre inmediato anterior. Durante el segundo semestre de 2021 se
observaron retrocesos en el subsector de edificacion, lo que llevo al sector a registrar el menor nivel de recuperacion de los
sectores que conforman la actividad industrial.

Desempefio positivo en el primer trimestre

En la Figura 1 se puede observar, en términos del promedio mévil de tres meses (PM3M), que la actividad industrial registré un
crecimiento trimestral anualizado (t/t) de 6.3%, ubicandolo como el mejor desempefio trimestral desde diciembre 2020
(+16.3%). En este sentido, suman siete trimestres al hilo de avances consecutivos (desde el 3T20), lo que consideramos un
dato alentador, dada la coyuntura actual.

El sector manufacturero presenté un aumento de 7.8% t/t, siendo superior al crecimiento de 5.1% t/t del 4T21, que, en gran
medida, fue respaldado por el desempefio favorable del subsector de transporte, el cual crecié 16.4% t/t, acumulando dos
trimestres de crecimientos de doble digito; esto lo consideramos positivo, a pesar de las disrupciones en las cadenas de
suministros y los problemas de escasez de insumos. En este sentido, también se observd una mejor dinamica en la fabricacion
de equipo de computo y aparatos electronicos, con crecimientos de 20.1% y 16.4% t/t, respectivamente.

En contraste, el subsector de fabricacion de maquinaria y equipo retrocedié en 13.7%, acumulando dos trimestres de retrocesos
y siendo la mayor contraccion desde el segundo trimestre de 2020 (-77.8% t/t), cuando la pandemia causo las mayores
afectaciones. En menor medida, las otras industrias manufactureras también sefialan datos poco alentadores luego de borrar
las ganancias observadas el trimestre anterior (-1.9% en 1T22 vs. 1.9% t/t en el 4T21).

Como lo mencionamos en la seccioén anterior, el sector de la construccion ha sido el sector mas rezagado en torno a la
recuperacion posterior al impacto de la pandemia, no obstante, se notan ligeras mejoras en el primer trimestre del afio. Durante
el 1T22, el sector en su conjunto avanzé en 2.6% t/t, sin embargo, este crecimiento resultd insuficiente para compensar la fuerte
caida de 7.8% t/t del 4T21. En el primer trimestre, el subsector de edificacion fue el principal eje de recuperacion, debido a su
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importante peso , con un alza de 3.2% t/t. Sin embargo, es sustancial notar que durante el ultimo trimestre de 2021 este
subsector cay6 en 10.1% t/t. Por otro lado, el subsector de obras de ingenieria civil registro un retroceso de 14.7% t/t durante el
1T22, consecuencia del resultado negativo observado en el mes de febrero. Del lado de los trabajos especializados, estos
retrocedieron en 5.8% t/t vs. el crecimiento de 10.3% t/t en el 4T21. En el corto plazo, el sector de la construccién podria ver
afectado su desempefio por el encarecimiento de algunos insumos esenciales para su actividad, afectando, hasta cierto punto,
el nivel de operacion de la edificacion y las obras de ingenieria civil.

Por la parte del sector minero, este registrd un crecimiento de 5.8% t/t, resultado del notable avance durante el mes de enero y
el incremento en las actividades relacionadas a la mineria y metalicos en el mes de marzo como resultado del aumento del
precio de algunos commodities relacionados al sector. La generacion, transmisién y distribucién de energia crecié en 6.8% t/t,
resultado positivo, después de dos trimestres de contracciones.

En la Figura 2 presentamos el nivel de la actividad industrial y sus principales componentes en términos del PM3M. Se observa
la tendencia creciente de la manufactura en los Ultimos dos trimestres (linea verde), ubicandose por encima del nivel
prepandemia.

En contraste, el sector de la construccion (linea gris) presenta un desempefio diferenciado, con un estancamiento en el primer
semestre de 2021 para posteriormente reflejar caidas hacia el cierre de 2021. Asimismo, se puede notar que se encuentra por
debajo del nivel prepandemia y es notablemente menor al nivel alcanzando en el primer semestre de 2018. Del lado de la
mineria, esta registré6 un comportamiento relativamente estable entre el segundo semestre de 2020 hasta el 1T22.

Debido a la importancia del sector manufacturero dentro de la actividad industrial, presentamos la Figura 3, en donde se puede
apreciar la relacién de este sector con la actividad manufacturera de Estados Unidos. Debido a las disrupciones en las cadenas
de suministro, se puede observar una desaceleracion en el ritmo de recuperacion de este sector durante el segundo semestre
de 2021, reflejando de forma mas evidente las afectaciones en México (linea verde) respecto a lo sucedido en Estados Unidos
(linea azul). Este desempenio diferenciado se encuentra relacionado con el nivel de exportaciones manufactureras, el cual
mostré afectaciones en 2021, especialmente en las automotrices.

En este sentido, el sector manufacturero de transporte registré importantes contracciones en la segunda mitad de 2021. Sin
embargo, en el 1722, este subsector refleja una mejora, ubicandose en un nivel cercano al prepandemia.

Debido a los continuos problemas de insumos, no descartamos que el sector manufacturero refleje deterioros en el segundo
trimestre de 2022 con implicaciones en el nivel de exportacion, especialmente la dirigida hacia EUA, afectando el nivel de
dinamismo de la actividad econdmica en su conjunto.

Avance mensual de la actividad industrial por sectores

En la Figura 4 presentamos la evoluciéon en términos mensuales (m/m) de la actividad industrial, lo que nos permite observar el
desempefio en el muy corto plazo de los principales sectores. En marzo 2022, el sector manufacturero registré una contraccion
de 0.2% m/m vs. el avance 0.5% m/m en el mes inmediato anterior. Al interior, unicamente 8 de los 21 subsectores que lo
conforman registraron avances, entre los que destacan la fabricacion de equipo de transporte con un crecimiento de 0.74%
m/m, un dato positivo después de dos meses de retrocesos. En el mismo sentido, la fabricacion de productos metalicos y de
maquinaria y equipo mostraron desempefios positivos con crecimientos de 0.5% y 0.1% m/m, respectivamente. Del lado
negativo, las otras industrias manufactureras mostraron una contraccién de 2.1% m/m, acumulando tres meses en terreno
negativo, mientras que la fabricacion de equipo de computo y accesorios electronicos cayé en 1.2% m/m después de dos
meses de importantes avances.

Por su parte, el sector de la construccion crecio en 3.7% m/m, lo que ayudo a mitigar la contraccion de 1.6% m/m en febrero y
contribuyé al crecimiento durante el 1T22. Asimismo, este ha sido su mayor aumento mensual desde octubre 2020 (+3.8%
m/m). Por principales subsectores se puede notar que las obras de edificacion registraron un alza de 4.4% m/m posterior de dos
meses de caidas, siendo el mejor dato de crecimiento observado desde noviembre 2020 (+5.3% m/m).

Por parte de las obras de ingenieria civil, estas mostraron un alza de 1.8% m/m, lo que, a pesar de ser un dato positivo, no logré
contrarrestar la fuerte caida de 4.0% m/m en el mes anterior. En el mismo sentido, los trabajos especializados crecieron

Bolsa Mexicana de Valores S.A.B. de C.V. 2




vento Reievante de Caliricaaoras m Grupo BMV

FECHA: 17/05/2022

en 2.5% m/m, aunque este subsector precede de dos meses de contracciones.

Por su parte, el sector minero cayé por segundo mes consecutivo, aunque de forma menos acentuada, con una contraccion de
0.6% m/m (vs. -6.43 m/m en febrero). Lo anterior se da, a pesar de que los trabajos relacionados con la mineria y metales
presentaron un desempefio positivo, y posiblemente se encuentre relacionado con problemas de operacion, a pesar de un
incremento en el precio de los commodities.

Por parte de la generacién, transmision y distribucion de energia, esta repunté notablemente para presentar un alza de 2.3%
m/m en contraste con la caida de 0.3% m/m en febrero. El subsector de generacion, transmisién y distribucién de energia
eléctrica fue el eje principal para el crecimiento del sector en el mes de marzo, con un alza de 3.3% m/m en contraste con el
estancamiento del suministro de agua y gas.

Nivel de recuperacion

En la Figura 5 presentamos el nivel de recuperacion de la actividad industrial y sus principales sectores, respecto al promedio
de los meses de enero y febrero de 2020, el cual HR Ratings considera como el nivel prepandemia. La evolucion de esta
métrica ha sido contrastante en los ultimos meses, dado los choques en las cadenas de suministro, los cuellos de botella, el
encarecimiento de algunos insumos y los problemas de operacion de algunos sectores.

El sector manufacturero ha registrado una recuperacion moderada desde el cierre de 2021, con crecimientos en la mayor parte
de los subsectores que lo conforman, provocando que al cierre de marzo este sector se encuentre 1.8% por encima del nivel
prepandemia, aunque uno de los principales subsectores como lo es la fabricacion de transporte se encuentre notablemente
afectado por la escasez de insumos que se han reorientado hacia otros subsectores. Para otorgar una mejor perspectiva de
este choque de oferta y demanda, este subsector presentaba una recuperacion del 94.3% en diciembre 2020, mientras que a
marzo 2022 se encuentra con un nivel de recuperacion del 89.3%.

El sector de la construccién ha mostrado una evolucién heterogénea al inicio de 2022, alcanzando una recuperacion del 92.3%
desde el 90.3% al cierre de 2021. En su interior, sobresale el moderado avance de la edificacion alcanzando una recuperacion
del 89.4% vs. el 86.4% al cierre de 2021, mientras que las obras de ingenieria civil alcanzan una recuperacion del 96.4%, un
retroceso respecto al 98.0% observado en diciembre 2021. Del mismo modo, los trabajos especializados muestran un retroceso
respecto al cierre de 2021, aunque este es el Unico subsector que presenta un avance de 3.3% respecto a su nivel
prepandemia.

Posterior del buen desempeno que habia mostrado el sector minero en enero, se observo un retroceso en los ultimos dos
meses para ubicarse con una recuperacion del 97.3%, moderadamente por debajo del cierre de 2021 (98.5%). Finalmente, el
sector de generacion, transmision y distribucion de energia eléctrica mostré un desempefio favorable en los ultimos meses para
alcanzar una recuperacion del 98.8%.

Con base en lo anterior, la actividad industrial se ubica con una recuperacion del 98.4%, ligeramente mejor al cierre de 2021
(97.9%). Pese a la mejoria, la plena recuperacion de este sector esta sujeta a riesgos. El impulso que han recibido las
manufacturas por parte del exterior podria comenzar a desacelerar en vista de que se prevén menores estimaciones de
crecimiento a nivel global, particularmente en Estados Unidos, nuestro principal socio comercial. Por otro lado, la lenta
recuperacion del sector de la construccién podria verse afectada por una menor capacidad de operacién derivado del
encarecimiento de los principales insumos para su actividad.
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HR Ratings de México, S.A. de C.V. (HR Ratings), es una institucién calificadora de valores autorizada por la Comision Nacional
Bancaria y de Valores (CNBV), registrada ante la Securities and Exchange Commission (SEC) como una Nationally Recognized
Statistical Rating Organization (NRSRO) para los activos de finanzas publicas, corporativos e instituciones financieras, segun lo
descrito en la clausula (v) de la Seccion 3(a)(62)(A) de la U.S. Securities Exchange Act de 1934 y certificada como una Credit
Rating Agency (CRA) por la European Securities and Markets Authority (ESMA).

Las calificaciones y/u opiniones de HR Ratings de México S.A. de C.V. (HR Ratings) son opiniones con respecto a la calidad
crediticia y/o a la capacidad de administracién de activos, o relativas al desempefio de las labores encaminadas al cumplimiento
del objeto social, por parte de sociedades emisoras y demas entidades o sectores, y se basan exclusivamente en las
caracteristicas de la entidad, emision y/u operacioén, con independencia de cualquier actividad de negocio entre HR Ratings y la
entidad o emisora. Las calificaciones y/u opiniones otorgadas se emiten en nombre de HR Ratings y no de su personal directivo
o técnico y no constituyen recomendaciones para comprar, vender o mantener algun instrumento, ni para llevar a cabo algun
tipo de negocio, inversion u operacion, y pueden estar sujetas a actualizaciones en cualquier momento, de conformidad con las
metodologias de calificacion de HR Ratings, en términos de lo dispuesto en el articulo 7, fraccién 1l y/o lll, segun corresponda,
de las "Disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores".

HR Ratings basa sus calificaciones y/u opiniones en informacién obtenida de fuentes que son consideradas como precisas y
confiables, sin embargo, no valida, garantiza, ni certifica la precision, exactitud o totalidad de cualquier informacién y no es
responsable de cualquier error u omision o por los resultados obtenidos por el uso de esa informacién. La mayoria de las
emisoras de instrumentos de deuda calificadas por HR Ratings han pagado una cuota de calificacion crediticia basada en el
monto y tipo de emisién. La bondad del instrumento o solvencia de la emisora y, en su caso, la opinidn sobre la capacidad de
una entidad con respecto a la administracion de activos y desempefio de su objeto social podran verse modificadas, lo cual
afectara, en su caso, al alza o a la baja la calificacion, sin que ello implique responsabilidad alguna a cargo de HR Ratings. HR
Ratings emite sus calificaciones y/u opiniones de manera ética y con apego a las sanas practicas de mercado y a la normativa
aplicable que se encuentra contenida en la pagina de la propia calificadora www.hrratings.com, donde se pueden consultar
documentos como el Cédigo de Conducta, las metodologias o criterios de calificacién y las calificaciones vigentes.

Las calificaciones y/u opiniones que emite HR Ratings consideran un analisis de la calidad crediticia relativa de una entidad,
emisora y/o emision, por lo que no necesariamente reflejan una probabilidad estadistica de incumplimiento de pago,
entendiéndose como tal, la imposibilidad o falta de voluntad de una entidad o emisora para cumplir con sus obligaciones
contractuales de pago, con lo cual los acreedores y/o tenedores se ven forzados a tomar medidas para recuperar su inversion,
incluso, a reestructurar la deuda debido a una situacion de estrés enfrentada por el deudor. No obstante, lo anterior, para darle
mayor validez a nuestras opiniones de calidad crediticia, nuestra metodologia considera escenarios de estrés como
complemento del analisis elaborado sobre un escenario base. Los honorarios que HR Ratings recibe por parte de los emisores
generalmente varian desde US$1,000 a US$1,000,000 (o el equivalente en otra moneda) por emisién. En algunos casos, HR
Ratings calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular por una cuota anual. Se estima que las cuotas
anuales varien entre US$5,000 y US$2,000,000 (o el equivalente en otra moneda).
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