Datos de JUNIO 2024

Publicacién: 1 de julio de 2024

Timido Avance

Los indicadores IMEF Manufacturero y No Manufacturero del mes de junio sugieren que
la economia recuper6 cierto dinamismo en el mes, pero se mantuvo el lento ritmo de
expansion durante el 2T24; ambos Indicadores registraron cifras que adelantan una
expansion moderada. La reciente evolucion de los datos sefiala que el crecimiento
econdmico en esta primera mitad de 2024 ha sido flojo. El PIB del 1T24 registré un
crecimiento trimestral de 0.3%, ligeramente mayor al magro crecimiento del 4723 de 0.1,
y la tendencia sugerida por los Indicadores IMEF apuntan un crecimiento moderado para
el segundo trimestre del afio. La economia se encuentra en una evidente pausa respecto
al sélido dinamismo observado durante 2022 y gran parte de 2023.

En junio, el Indicador IMEF Manufacturero aumenté 0.4 puntos respecto al mes anterior,
situandose aun en el limite de la zona de contraccion al registrar un nivel de 49.5
unidades. La serie tendencia-ciclo se redujo en (-) 0.3 puntos, ubicandose en 49.2. El
indicador ajustado por tamafio de empresa subié 0.8 puntos, colocandose en 51.2
unidades. La serie tendencia-ciclo acumula 3 meses en zona de contraccion, mientras
gue el indicador ajustado por tamafio de empresa ha registrado otro mes consecutivo en
nivel de expansion, después de haberse contraido el pasado mes de abril y en donde
termind un ciclo de 30 meses seguidos en zona de expansion. Los resultados sugieren
que el sector manufacturero se ha estancado durante el 2T24. En linea con lo que el
Indicador IMEF ha venido reportando en los ultimos meses, el dato de junio confirma una
lenta actividad manufacturera.

Por su parte, el Indicador IMEF No Manufacturero tuvo un increment6 de 0.6 puntos
respecto a mayo, cerrando arriba del umbral de 50 unidades. Asi, el Indicador No
Manufacturero continGa en el area de expansién (51.0), acumulando ya 29 meses en esta
zona, aungue en los ultimos meses el Indicador ha perdido fuerza. La serie tendencia-
ciclo baj6é (-) 0.1 para cerrar en 50.7 unidades, mientras que el indicador ajustado por
tamafio de empresa subié 0.9 puntos, llegando a 51.8 unidades. Ambos indicadores se
han mantenido en terreno expansivo durante 41y 34 meses respectivamente. De acuerdo
con lo anterior, es posible decir que el sector servicios y de comercio sigue liderando el
dinamismo de la economia.

PUBLICO



(imcp)

Grafica 1: Tendencia-ciclo de los Indicadores IMEF Manufacturero y No
Manufacturero
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Indicador IMEF Manufacturero

En junio, el Indicador IMEF Manufacturero aumenté 0.4 puntos respecto al mes
anterior, situandose aun en el limite de la zona de contraccion al registrar un nivel de
49.5 unidades. La serie tendencia-ciclo se redujo en (-) 0.3 puntos, ubicandose en 49.2. El
indicador ajustado por tamafio de empresa subid 0.8 puntos, colocandose en 51.2 unidades.
La serie tendencia-ciclo acumula 3 meses en zona de contraccion, mientras que el indicador
ajustado por tamafio de empresa ha registrado otro mes consecutivo en nivel de expansion,
después de haberse contraido el pasado mes de abril y en donde terminé un ciclo de 30
meses seguidos en zona de expansion. Los resultados sugieren que el sector manufacturero
se ha estancado durante el 2T24. En linea con lo que el Indicador IMEF ha venido
reportando en los Udltimos meses, el dato de junio confirma una lenta actividad
manufacturera.

Al interior del Indicador, solo el componente de Nuevos Pedidos cerrd con una ligera caida
de (-) 0.3 puntos, situandose en 46.7 unidades, manteniéndose todo el segundo trimestre
por debajo del area de expansion. Los componentes de Produccion (49.3) y Empleo (49.7)
aumentaron 0.9 y 0.3 puntos respectivamente, pero ambos se mantienen zona de
contraccion, igual que Entrega de Productos (49.9), el cual registré un incremento de 0.6
puntos. El componente de Inventarios subié marginalmente 0.2 puntos, para ubicarse en
51.8 unidades.
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Gréfica 2: Indicador IMEF Manufacturero y su tendencia-ciclo
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Cuadro 1: Indicador IMEF Manufacturero y sus componentes
Cambio en _
- ., . ; Tendencia
Indice May'2024 Jun’2024 puntos Direccién Tasa de Cambio 27
1 (meses)
porcentuales
IIMEF Manufacturero 49.1 49.5 0.4 Contraccion Menos rapida 3
Tendencia-ciclo 495 49.2 -0.3 Contraccion Mas rapida 3
Ajustad t fio d
Justado por tamano e 50.4 51.2 0.8 Expansién Més rdpida 2
emoresa
Nuevos Pedidos 47.0 46.7 -0.3 Contraccién Mas rapida 3
Produccidn 484 493 0.9 Contraccién Menos rapida 3
Empleo 49.4 497 0.3 Contraccién Menos rapida 5
Entrega de Productos 49.3 499 0.6 Contraccién Menos rapida 10
Inventarios 51.6 51.8 0.2 Expansion Mas rapida 4
1/ El cambio en puntos porcentuales puede no coincidir con la diferencia entre los dos meses por redondeo.
2/ Nimero de meses moviéndose en la direccion actual.
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El Indicador IMEF No Manufacturero

El Indicador IMEF No Manufacturero tuvo un increment6é de 0.6 puntos respecto a
mayo, cerrando arriba del umbral de 50 unidades. Asi, el Indicador No Manufacturero
continta en el area de expansion (51.0), acumulando ya 29 meses en esta zona,
aungue en los ultimos meses el Indicador ha perdido fuerza. La serie tendencia-ciclo
baj6 (-) 0.1 para cerrar en 50.7 unidades, mientras que el indicador ajustado por tamafio de
empresa subi6 0.9 puntos, llegando a 51.8 unidades. Ambos indicadores se han mantenido
en terreno expansivo durante 41 y 34 meses respectivamente. De acuerdo con lo anterior,
es posible decir que el sector servicios y de comercio sigue liderando el dinamismo de la
economia.

A su interior, los resultados anticipan un mejor dinamismo del sector comercio y servicios,
aungue a un ritmo mas lento que el observado en trimestres anteriores. Los componentes
de Nuevos Pedidos y Produccién aumentaron 1.0 punto cada uno, cerrando en 51.8 y 51.1
unidades respectivamente. Empleo subi6 1.1 puntos respecto a mayo, con un nivel de 50.4
unidades. El componente de Entrega de Productos disminuyd (-) 1.4 puntos, registrando un
nivel de 50.4 unidades. En los ultimos meses, el desempefio del Indicador No Manufacturero
ha sido menos dindmico, sin embargo, éste contindia siendo el que mayor impulso en este
primer semestre del afio.

Gréfica 3: Indicador IMEF No Manufacturero y su tendencia-ciclo
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Cuadro 2: Indicador IMEF No Manufacturero y sus componentes

Cambio en .
- , : . . Tendencia
Indice May 2024 Jun’2024 puntos Direccién Tasa de Cambio 2
1/ (meses)
porcentuales
IIMEF No Manufacturero 50.4 51.0 0.6 Expansién Mas rapida 29
Tendencia-ciclo 50.8 50.7 -0.1 Expansién Menos rapida 41
Ajustad t fio d
Justatio por tamano de 50.9 518 0.9 Expansion Més répida 34
emoresa
Muevos Pedidos 50.8 51.8 1.0 Expansion Mas rapida 41
Produccién 50.1 51.1 1.0 Expansién Mas rapida 29
Empleo 493 50.4 1.1 Expansién - 1
Entrega de Productos 51.8 50.4 -1.4 Expansion Menos rapida 3

1/ El cambio en puntos porcentuales puede no coincidir con la diferencia entre los dos meses por redondeo.
2/ Nimero de meses moviéndose en la direccion actual.

Andlisis de la Coyuntura

La actividad econdmica en México continla sorprendiendo a la baja. Tras un primer
trimestre débil (1.6% a/a), los primeros datos del trimestre (abril) mostraron una contraccion
de 0.6%. Esto como resultado de caidas tanto en las actividades primarias, el sector
manufacturero (-1.5% mensual), como en el sector servicios (-0.6% m/m), segun el Indicador
Global de Actividad Econdmica (IGAE) de INEGI. Por su parte, el sector construccion
avanzé 1.8% m/m. No obstante, es muy posible que la actividad haya ganado cierto
dinamismo entre mayo y junio explicado, entre otros, por el impulso del ultimo tramo del
proceso electoral.

En este contexto, los datos de balanza comercial al mes de mayo son mixtos con las
exportaciones manufactureras expandiéndose 11.6% 3m/3m anualizada vs. la tasa de 3.3%
observada en marzo pasado. A su interior, destaca el crecimiento de 2.3% 3m/3m
anualizado de las exportaciones del sector automotriz luego de contraerse 15.2% en 1T24.
No obstante, las importaciones moderaron su tasa de crecimiento en el quinto mes del afio
(13.1% 3m/3m anualizado) vs. el primer trimestre del afio (17.2%). Destaca, en patrticular,
la desaceleracion de las importaciones de capital, que se traducen en inversion en el futuro,
cuya tasa pas6 de 20.7% 3m/3m anualizada en 1T24 a 13.4% en mayo.

Es muy probable que la segunda mitad del afio resulte en una desaceleracién adicional de
la actividad econdmica que probablemente se extendera hasta 2025. El afio proximo la
economia mexicana tendra dos situaciones en contra: (1) el ajuste que normalmente tiene
la economia en un afo post electoral y (2) el ajuste que se pretende hacer del déficit fiscal,
gque se ubica en 5.9% y que se tiene previsto reducir gradualmente hasta niveles de 3%. Del
lado positivo, se prevé que continte el dinamismo de la actividad estadounidense. Hacia
delante, los escenarios de crecimiento para la economia mexicana dependeran, en buena
medida, de la agenda de reformas que se tienen planteadas para aprobar en septiembre,
gue eventualmente podrian derivar un debilitamiento del estado de derecho y del clima de
inversion.
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¢, Qué es el Indicador IMEF?

El Indicador IMEF es un indice de difusidon que evalla el entorno econémico con base en una
encuesta de cinco preguntas cualitativas. En particular, el Indicador IMEF esta construido para
ayudar a anticipar la direccién de la actividad manufacturera y no manufacturera en México y,
a partir de la evolucion 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 expansion (mayor a 50) y una contraccion (menor a 50), de la actividad
economica. En principio, cuando el indice se encuentra por encima del umbral, un aumento
se interpreta como sefial de una expansién futura mas rapida; cuando el indice se encuentra
por debajo del umbral, un incremento se interpreta como sefial de una contraccién futura mas
lenta. No obstante, el indicador no proporciona informacion especifica sobre la magnitud de
los cambios esperados. El indicador IMEF se presenta en series desestacionalizadas, por lo
que cada mes se reestima la serie completa, lo que pudiera implicar modificaciones menores
a las cifras publicadas con anterioridad. La revision mas reciente de los ponderadores del
modelo de ajuste estacional se realizé con cifras a diciembre de 2019 y el modelo revisado se
implementé a partir de febrero de 2020. Las modificaciones también pueden responder al
hecho de que el cierre de la encuesta es el dia cinco de cada mes, es decir, hasta cuatro dias
después de la publicacion del boletin. EI marco metodol6gico se encuentra en el sitio de
internet del Indicador (https://www.indicadorimef.org.mx).

El responsable principal de la elaboracion del Indicador IMEF es el Comité Técnico Asesor
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, metodolégicos 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 con el apoyo de su Comité Técnico. Las cifras mostradas en los
boletines de prensa corresponden a las series ajustadas por estacionalidad.

La difusion del Indicador IMEF es oportuna. De enero a noviembre el Comité Técnico se reline
el dltimo jueves de cada mes para revisar la coyuntura econémica y elaborar el presente
boletin, mediante el cual informa los resultados de la Ultima encuesta y presenta los aspectos
mas relevantes de la coyuntura.! El boletin se publica a las 12:00 p.m. los dias primero de
cada mes (o el dia habil siguiente si esa fecha cae en sabado, domingo o dia festivo) del mes
siguiente al que se reporta. La informacion esta disponible en la pagina de Internet del
Indicador IMEF (https://www.indicadorimef.org.mx). Las cifras en el texto y los cuadros de este
boletin se reportan a un digito mientras que en el Excel y gréficas a dos digitos.

*El presente boletin integra nuevos ponderadores, las series ajustadas por estacionalidad ya incorporan
nueva metodologia frente a la utilizada en 2021.

1 En virtud de que el Comité no se reune en diciembre, en el boletin de ese mes solo se presentan los
resultados de la encuesta
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Calendario 2024:

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