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Compras “PMI (Purchasing Manager’s ObservatorioPyme

Index)” de las PyME

FOP lanza un nuevo indicador compuesto, utilizado a nivel internacional, que brinda una
mirada global de la actividad real en este caso de las PyME manufactureras. Permite
prestar atencion a la interaccion entre la evolucion del stock de materias primas, la cartera
de pedidos y la velocidad de entrega de los proveedores del sector.

éQué es el PMI?

El PMI es un indice compuesto homologado a nivel internacional, conformado por las siguientes
cinco variables:

e Nivel de produccion

e Empleo

e C(Cartera de pedidos

e Stock de materias primas

e Velocidad de entrega de los proveedores

éCual es la finalidad de contar con este nuevo indicador?

Este indicador brinda una mirada global de lo que ocurre en la actividad real, en este caso, de las
PyME manufactureras. No debe perderse de vista que este indice se utiliza a nivel internacional
como estimador de la evolucidn de la actividad macroecondmica nacional.

Disponer de un diagndstico del estado de situacidon permite conducir la toma de decisiones de
politica publica y privada y cualquier otra accidn, en linea con lo que ese diagndstico expresa.
Profundizar, nutrir y mejorar la construccion de ese diagndstico, también permite mejorar la toma
de decisiones. Contar con informacién precisa es fundamental.

éCual es su interpretacion?
La interpretacidn general se resume en que:

e Un PMligual a 50 significa que no hubo cambios, un valor superior a 50 indica una mejora
0 expansidn, mientras que debajo de 50 sugiere una disminucidn o contraccion.

e El consenso entre los expertos establece que, si es menor a 42, anticipa una
desaceleracidn o situacién de recesion en la economia nacional.
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¢Como funciona para las PyME argentinas?

En cuanto a las industrias de menor dimension, el Grafico 1 muestra la evolucién durante los
ultimos tres anos del PMIPyME, construido por FOP a partir de sus sistematicos relevamientos de

la Encuesta Coyuntural trimestral.

Veamos su funcionamiento tomando como ejemplo el afo pasado:

1.

El indice marcd desde octubre de 2017 el inicio de una fase contractiva, alcanzando hacia
fin de 2018 un nivel de 37,9 puntos (24% por debajo del nivel de invariancia y 29% menos
que a fin de 2017), es decir una situacién de clara recesion.

La cartera de pedidos (el nivel de demanda que induce el nivel de ventas futuro) es de
suma importancia en la determinacién de la actividad econdmica. La caida de esta
componente inicié en julio de 2017, es decir un trimestre antes del inicio de la fase
contractiva, y anticipa la retraccién experimentada por las PyME manufactureras de todo
el pais entre julio y septiembre de 2018 (-8,3% de reduccién en las cantidades vendidas en
relacién al trimestre anterior y -8,7% en relacién al mismo periodo de 2017).

La evolucién de dos componentes del PMI poco monitoreados en el pais es reveladora:
stock de materias primas y velocidad de entrega de los proveedores muestran la
coherencia de las estrategias empresariales de optimizacién. En efecto, durante el ultimo
afio se observa que desciende el stock de materias primas de las industrias PyME y se
incrementa la velocidad de entrega de los proveedores, tipico de un contexto de
estanflacion y altas de interés real: no se acumulan stocks dado que la previsién en el
corto plazo sobre la evolucién de la produccién futura es negativa; por su parte, los
proveedores disponen de capacidad ociosa y, adicionalmente, con un plazo de entrega
mas corto intentan acelerar la captura de liquidez. Esto sefiala también que se esperan
dificultades en la futura colocacién de ventas y la captacién de liquidez, asi como Ia
permanencia del contexto actual.
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Grafico 1 - Evolucion del PMIPYME total y componentes. Industria Manufacturera.
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Fuente: Encuesta Coyuntural a PyME industriales. Fundacién Observatorio PyME.

4. Como puede observarse en el Gréfico 2, de acuerdo a la informacidn disponible hasta el
momento, se ha verificado una correlacidn positiva fuerte entre la evolucién del PMI en un
trimestre (t) y de las ventas reales en el trimestre siguiente (t+1). Es decir, por ejemplo,
una suba del PMI en un trimestre se asocia con una suba de las ventas reales en el
trimestre posterior.

De este modo, podia esperarse que los datos definitivos de la evolucidn de las industrias PyME en
el ultimo periodo de 2018 consistiera en una caida de su actividad real, cerrando el afo en baja (en
torno al 3,4%, con un desvio de +-1%, de acuerdo a distintos escenarios elaborados por FOP).
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Grafico 2 - PMIPYME total vs Ventas reales. Industria Manufacturera.
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Fuente: Encuesta Coyuntural a PyME industriales. Fundacion Observatorio PyME.

éCOomo interactuan el ICEPyME y el PMIPyME?

El analisis del PMI puede enriquecerse con el andlisis del ICEPyME-FOP (indice de Confianza
Empresaria PyME), que cuenta con mas de 10 afios de relevamiento en todo el pais, también a
través de la Encuesta Coyuntural que se lleva a cabo en abril, julio y octubre de cada afio. El
ICEPYME mide el humor empresarial y en tal sentido permite conocer la percepcion de la situacion
actual en forma cualitativa y, ante todo, la percepcidn del futuro entre los empresarios PyME, es
decir, las expectativas sobre la evolucion futura para el proximo afo. La interpretacion del valor
del ICEPyME puede resumirse como sigue:

e Sijalcanza un valor igual a 50 significa que se espera para el futuro una situacién similar a
la actual, asi como no son percibidos cambios en la situacidn actual con relacién al pasado
(un afo atras), por parte de los empresarios.

e Un valor superior a 50 muestra un “sesgo optimista” de cara al futuro (especificamente,
en las expectativas sobre la evoluciéon econémica general dentro de un afio respecto al
momento de relevamiento), mientras que un valor inferior a 50 denota un “sesgo
pesimista”.

En el Gréfico 3 se presenta la evolucidn para los Ultimos 3 afios del PMI y el ICEPyME construidos
por FOP. ¢Qué mostraria el recorrido dispar del ICEPyME en relacion al PMIPyME? Podria decirse
que, siempre que la confianza esta por encima del PMI, se presupone una coyuntura futura mejor
gue la observada en la realidad, asi como una confianza por debajo de la evolucidn real indica un
pesimismo mayor al que el ritmo de actividad pareciera indicar.
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Grafico 3 - Evolucion PMIPyME vs ICEPyME. Industria Manufacturera
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Fuente: Encuesta Estructural a PyME industriales. Fundacién Observatorio PyME.

Ndtese que el mayor sesgo optimista en dichos afios se observé durante todo 2016 y hasta fines
de 2017 (ICEPyME en 57,9 vs. PMIPYME en 53,7), que luego con la coyuntura recesiva, implicé una
fuerte correccion de la confianza hacia la baja en abril de 2018 por parte de los industriales PyME,
ubicandose en la ultima medicién por debajo del nivel actual de la actividad (ICEPyME en 34,8 vs.
PMI en 37,9).

El sesgo pesimista indicado por el ICEPyME, estable en el segundo semestre de 2018, junto al nivel
de PMIPYME en el intervalo que anticipa una situacién recesiva (estable también durante las
mediciones de 2018), permiten proyectar que la actividad de las PyME manufactureras
permanecera en baja, pero sin fuertes variaciones en relacion a la coyuntura reciente, durante los
primeros 9 meses de 2019.



