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“Riesgos externos”

Principales resultados en enero de 2016:

El Indicador IMEF Manufacturero aumenté 0.6 puntos para
ubicarse en 51.5 puntos en enero. El valor de la tendencia-
ciclo se ubica en 51.2 puntos. EI mismo Indicador, ajustado
por tamafio de empresa subio 1.9 puntos para ubicarse en
53.8 puntos. A pesar de la mejora marginal, el nivel del
indice sugiere que el sector manufacturero continuara débil.

El Indicador IMEF No Manufacturero aumenté 0.9 puntos
para ubicarse en 50.2 puntos en enero. El indice ajustado
por tamafio de empresa aumento 2.9 puntos, lo que sugiere
gue las empresas grandes comenzaron el aiio con mayor
dinamismo que las empresas pequenas.

Los resultados del Indicador IMEF Manufacturero y No
Manufacturero sugieren que la actividad econémica nacional
mantiene un crecimiento moderado. Se destaca el riesgo de
la debilidad externa, la cual ha tenido un impacto negativo
en el sector exportador mexicano, lo que a su vez podria
reducir el dinamismo registrado en el consumo privado.
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El Indicador IMEF Manufacturero

En enero el Indicador IMEF Manufacturero registré 51.5 puntos, una mejora de 0.6 puntos
con respecto al mes previo. El valor de la tendencia-ciclo se mantuvo practicamente sin
cambio al ubicarse en 51.2 puntos. El mismo Indicador, ajustado por tamafio de empresa,
aumenté 1.9 puntos y se ubica en 53.8 puntos. Esto sugiere que las empresas mas
grandes han comenzado el afio con un mejor desempefio que las empresas mas
pequefias. A pesar de esto, los resultados de enero apuntan a que la actividad
manufacturera se mantiene débil, lo que anticipa que el crecimiento del sector seguira
siendo moderado.

La mejoria del Indicador IMEF Manufacturero en enero se explica por incrementos
mensuales en todos los subindices: nuevos pedidos (0.2), produccion (2.4), empleo (0.6),
entrega de productos (1.2) e inventarios (0.6)

En el analisis de la coyuntura econémica, el Comité Técnico volvio a resaltar el fragil
dinamismo manufacturero de Estados Unidos, con la consecuente incidencia negativa en
las exportaciones no petroleras en México, las cuales registraron un ligero avance de 0.1
por ciento en diciembre. De acuerdo con la estimacion oportuna del Producto Interno
Bruto, la economia crecié en 2015 2.5 por ciento, siendo el sector industrial el menos
dinamico, al crecer 1.0 por ciento. Mientras tanto, el sector servicios, el cual esta mas
ligado al mercado interno, crecié 3.2 por ciento.

Los resultados del Indicador IMEF Manufacturero en enero sugieren que la actividad en el

sector manufacturero se mantendra débil, lo cual representa un riesgo para el dinamismo
del sector interno.
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Indicador IMEF Manufacturero
Ajustado
indice bor Nuevos : Entrega de .
2015/2016 Tamafo : Produccion| Empleo Inventarios*
Total de Pedidos productos
empresa
2015
Agosto 51.8 52.9 53.0 56.4 49.6 47.9 52.7
Septiembre| 51.0 53.0 53.0 54.3 48.3 48.9 49.3
Octubre 51.6 52.3 52.1 53.1 49.8 48.2 53.5
Noviembre 52.4 52.5 52.4 53.9 52.5 48.9 53.7
Diciembre 50.9 51.9 52.9 53.4 48.9 48.7 48.1
2016
Enero 515 53.8 53.1 55.8 49.5 49.9 48.7

*No se encontraron factores estacionales para el subindice de inventarios, por lo que sus series originales y ajustadas son iguales.

El Indicador IMEF No Manufacturero

El Indicador IMEF No Manufacturero de enero aumentd 0.9 puntos y registré un valor de
50.2 puntos. EI mismo indice, ajustado por tamafio de empresa ascendié 2.9 puntos para
ubicarse en 52.0 puntos, nuevamente por arriba del umbral de 50 puntos. El valor de la
tendencia-ciclo se ubicé en 49.6 puntos.

Este incremento mensual en el Indicador No Manufacturero se debi6 al aumento de tres
de los cuatro subindices que lo componen, destacandose la mejora del subindice de
produccion (7.9 puntos). Nuevos pedidos aument6 1.9 puntos y empleo 0.8 puntos. El
subindice de entrega de productos permanecié practicamente sin cambios al ubicarse
en 49.6 puntos.
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El Comité del Indicador IMEF destaca que algunos indicadores del mercado interno
todavia muestran dinamismo, como las ventas en términos reales a tiendas totales de la
ANTAD vy las ventas internas de automdoviles que reporta la AMIA.

Ademas, la inflaciébn aiun se ha mantenido durante los Ultimos meses a tasas por abajo
del 3 por ciento, lo que ha ayudado al ingreso disponible de las familias. El traslado de
la depreciacion del tipo de cambio nominal a la inflacion ha sido moderado y ordenado,
aunque contintdia siendo un riesgo para la inflacion. Por otro lado, la caida en los precios
de la gasolina representa un factor positivo para la dinamica de inflacién para este afio,
asi como menores precios en telecomunicaciones.

En conclusién, el Indicador IMEF No Manufacturero, reflejo cercano de la actividad en la
economia interna, principalmente comercio y servicios, sugiere que a pesar del
dinamismo observado en el consumo privado durante 2015, la debilidad del sector
exportador representa un riesgo que podria frenar el ritmo que presenté el consumo
interno al cierre del afo previo.
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Indicador IMEF No Manufacturero

indice Ajustado Nuevos - Entrega de
2015/2016 Total por Tamafio Pedidos Produccion Empleo roductos
de empresa P
2015
Agosto 49.2 50.5 48.0 50.2 49.0 49.1
Septiembre 49.7 53.0 50.2 50.2 49.9 48.9
Octubre 50.2 55.5 51.1 51.4 49.5 49.4
Noviembre 51.3 52.5 52.1 54.3 49.6 50.0
Diciembre 49.3 49.1 49.4 49.6 49.0 49.8
2016
Enero 50.2 52.0 51.3 57.4 49.8 49.6

¢, Qué es el Indicador IMEF?

El Indicador IMEF es un indice de difusion que cuantifica el entorno econémico con base en una
encuesta de cinco preguntas cualitativas. En particular, el Indicador IMEF estd construido para
ayudar a anticipar la direccién de la actividad manufacturera y no manufacturera en México y, a
partir de la evolucién esperada de esos sectores, inferir la posible evolucion de la economia en
general en el corto plazo.

El Indicador IMEF varia en un intervalo de 0 a 100 puntos y el nivel de 50 puntos representa el
umbral entre una expansién (mayor a 50) y una contraccion (menor a 50), de la actividad
econdémica. En principio, cuando el indice se encuentra por encima del umbral, un aumento se
interpreta como sefial de una expansion futura mas rapida; cuando el indice se encuentra por
debajo del umbral, un decremento se interpreta como sefial de una contraccién futura mas lenta.
No obstante, el indicador no proporciona informacién especifica sobre la magnitud de los cambios
esperados.

El responsable principal de la elaboracion del Indicador IMEF es el Comité Técnico del Indicador
IMEF del Instituto Mexicano de Ejecutivos de Finanzas (IMEF), que cuenta con el apoyo técnico y
normativo del INEGI. EI Comité Técnico ofrece una interpretacion oportuna del indicador, analiza
aspectos técnicos, metodoldgicos y operativos, asegura su continuidad y evalla su eficacia. Este
comité esta integrado por especialistas de los sectores privado, publico y académico.

El IMEF levanta la encuesta entre sus socios y redes de afiliados para asi computar las series
originales de los indicadores. El INEGI brinda el apoyo para los ajustes estacionales y el calculo
de las tendencias-ciclo de todas las series. No obstante, todas las labores son realizadas por el
IMEF mediante su Comité Técnico.

La difusion del Indicador IMEF es oportuna. Mensualmente el Comité Técnico edita este boletin en
el que informa los resultados de la Ultima encuesta. Los resultados se publican los dias 1 de cada
mes (o el dia habil siguiente si esa fecha cae en viernes, sabado, domingo o dia festivo) a las
12:00 horas del mes siguiente al que se reporta. La informacién esta disponible en la pagina de
Internet del Indicador IMEF (www.iieem.org.mx), a la cual también se puede tener acceso
mediante la pagina principal del IMEF (www.imef.org.mx)
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Calendario 2016:

Enero 4 (lunes)* Abril 1 (viernes) Julio 1 (viernes) Octubre 3 (lunes)
Febrero 2 (martes)* Mayo 3 (martes)* Agosto 1 (lunes) Noviembre 1 (martes)
Marzo 1 (lunes) Junio 1 (miércoles) Septiembre 1 (jueves) Diciembre 1 (jueves)

*Por dia festivo
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