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ISM EN DESACELERACION
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la actividad econdmica podria no sostener un alza en la tasa de la Fed en septiembre. y @AyEVeporMas

ISM EN DESACELERACION
El Institute for Supply Management (ISM) publicé su indicador adelantado de manufacturas para agosto, el cual se ubico en
49.4 puntos por debajo del mes anterior (50.8 puntos) y lo esperado por el consenso (52.0 puntos). M&s aln, se situ6é en zona

de contraccion después de cinco meses en zona de expansion. CATEGORIA
- . o N {? ECONOMICO
En el caso del indicador no manufacturero (servicios y comercio), éste fue de 51.4 puntos, lo que significa un retroceso que lo

ubic6 en su nivel mas bajo desde marzo de 2010. Incluso, se encontré por debajo de lo esperado por el consenso (54.9 puntos).
. .. . . . TIEMPO ESTIMADO
Aunque sin abandonar la zona de expansion. La desaceleracion del indicador, observable desde mediados de 2015, se @ DE LECTURA: jUn TRIS!
encuentra en linea con el bajo ritmo de expansion de la economia de EUA.

SECTOR MANUFACTURERO VUELVE A ZONA DE CONTRACCION OBJETIVO DEL REPORTE
De las 18 industrias encuestadas pertenecientes al sector de manufactura, 6 reportaron crecimiento para agosto, mismas que Comentario breve y oportuno
fueron: la industria de productos quimicos, productos no-metélicos, productos de computacion y electrénicos, etc. Dentro de las de un evento sucedido en los
seis industrias que sefialaron retrocesos se encuentran: equipo de transporte, petréleo y sus derivados, etc. Gltimos minutos.

Considerando lo anterior, las nuevas 6rdenes en el sector de manufactura se ubicaron en zona de contraccion por primera vez
desde diciembre de 2015. 6 de 18 industrias encuestadas reportaron crecimiento en las nuevas 6rdenes, sugiriendo un sesgo
negativo en el sector.




Ve Por Mas

Ello es relevante en la medida en que el primer paso de la cadena productiva corresponde a dicho rubro. En caso de un aumento en la demanda, las empresas
INDICES (PUNTOS)
ISM Manuf.

solicitan mas pedidos de insumos que seran utilizados para producir y surge la
necesidad de aumentar los empleos. Sin embargo, la tendencia a la baja en el
rubro, es la explicacién de que la produccion y el empleo no han salido de zona
de contraccion.

MEXICO Y EUA: SOCIOS COMERCIALES RELEVANTES

Si bien el sector manufacturero no representa una parte importante de la
economia de EUA, debilidad en éste es un reflejo de las condiciones externas.

En este sentido, dada la estrecha relacion comercial entre México y EUA
(correlacién de 83% en manufactura), una afectacion en la industria de EUA
tendréa repercusiones negativas para nuestro pais.

EXPECTATIVA DE DESACELERACION EN SERVICIOS

11 industrias encuestadas del sector no manufacturero reportaron crecimiento.
Entre éstas se encuentran la de utilities (generacion y transmision de energia
eléctrica), construccion, servicios financieros y educativos, etc. La perspectiva de
los gerentes de compras es buena pero con desaceleracion respecto a meses
anteriores. Por otra parte, 4 industrias declararon contracciones, las cuales
fueron: mineria, servicios educativos y técnicos y otros.

Lo relevante de observar en el indicador es la tendencia, misma que es
descendente. Incluso el rubro de nuevas 6rdenes, cuya importancia se explicé
con anterioridad, ha reducido su ritmo. Ante ello, el empleo registra puntajes bajos
gue lo colocan en el limite inferior de la zona de expansion. De continuar asi, la
menor perspectiva de ingreso futuro podria disminuir la propensién de compra 'y
ello generar un ciclo poco virtuoso para la economia en su conjunto (Véase: La
Paradoja del Consumo).

PIB 2016 MODERARA SU CRECIMIENTO

Es importante sefalar que alrededor del 60.0% de la economia corresponde al
sector servicios, por lo que un escenario adverso observable en el indicador
adelantado es de considerarse. En este documento hacemos hincapié en
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observar el desempefio del sector servicios y para ello considerar el indicador adelantado ISM no manufacturero (comercio y servicios). Ello nos brindara un
panorama mas completo de la actividad econdmica. Con la informacion correspondiente hasta agosto, esperamos que en 2016 la primera economia del
mundo reduzca su ritmo de crecimiento y termine con una expansion de 1.5% vs. 1.9% del afio previo de acuerdo al consenso de Bloomberg”.

IMPLICACIONES DE POLITICA MONETARIA

De acuerdo a la lectura del mercado, el desempefio de la actividad econdmica podria no sostener un alza en la tasa de la Fed en septiembre. Después de conocerse
el indicador ISM no manufacturero, las probabilidades de alza en la tasa de la Fed pasaron de 34.0% a 24.0% en septiembre y de 61.4% a 52.8% en diciembre. Ello

en linea con nuestra perspectiva.


http://estrategia.vepormas.com/2016/02/12/econotris-eua-la-paradoja-del-consumo/
http://estrategia.vepormas.com/2016/02/12/econotris-eua-la-paradoja-del-consumo/
http://estrategia.vepormas.com/2016/08/17/econotris-minutas-fed-divergencia-de-opiniones/

¢POR QUE LABORATORIO?
Porque nos percibimos y actuamos no Unicamente como un area de analisis.
El laboratorio es un lugar dotado de los medios necesarios para realizar investigaciones, practicas y trabajos de caracter cientifico, tecnoldgico o técnico; esta
equipado de instrumentos de medida o equipos para dichos fines y practicas diversas. Se realizan pruebas hasta obtener resultados satisfactorios para el usuario.
También puede ser un aula o dependencia de cualquier centro docente.
Su importancia en cualquier especialidad radica en el hecho de que las condiciones ambientales estan controladas y normalizadas de modo que:

1. Sepuede asegurar que no se producen influencias extrafias (independencia) que alteren el resultado del experimento o medicion: control.

2. Se garantiza que el experimento o medicion es repetible, es decir, cualquier otro laboratorio podria repetir el proceso y obtener el mismo resultado:

normalizacion (metodologia y proceso).
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CATEGORIAS Y CRITERIOS DE OPINION
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analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y | nuestro portafolio de Mayor a 5.00 pp
Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. estrategia

/ATENCION! Emisora que esta muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Puede o no formar
Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, parte de nuestro En un rango igual 0 menor a
Politica de Dividendos, y Administracién. Una valuacién atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al portafolio de 5.00 pp
estimado para el IPyC. estrategia

NO POR AHORA | Emisora que por ahora No cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Los 6 No forma parte de

elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, nuestro portafolio de Menor a 5.00 pp
Politica de Dividendos, y Administracién. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es estrategia
superior al estimado para el IPyC.
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