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RESUMEN

Si bien se tuvo una mejora en las expectativas de los especialistas del sec-
tor privado, un avance en la confianza del consumidor y una recuperacién
en el nivel de empleo, lo anterior se contrastd con el hecho de que el
crédito al sector privado continla en terreno negativo, que la produccion
industrial evoluciona a un ritmo lento y que el sector de la construccion se
mantiene estancado desde hace 23 meses. En consecuencia, a pesar de las
perspectivas positivas, el desempefio que muestran las variables econémi-
cas evidencian la debilidad de nuestro mercado interno, por lo que ain no
es pertinente hablar de una solidez en la recuperacién de la economia
mexicana.

Adicionalmente, por el lado del sector externo tampoco es previsible que
se de un impulso a nuestra recuperacion econdmica, toda vez que las pro-
pias autoridades de los Estados Unidos esperan una desaceleracién de su
economia para la segunda mitad de 2010, derivada de un menor consumo
y bajo niveles de empleo. Al margen de ello, cabe sefalar que datos recien-
tes de la industria manufacturera mostraron una ligera recuperacion, sin
embargo, los especialistas prevén que no se mantenga en el corto plazo.

Como resultado, es necesario que nuestro pais replantee la estrategia para
impulsar su crecimiento, ya que por un lado, en el corto plazo no se prevé
que el mercado externo proporcione un impulso a la actividad econdmica
nacional, y por el otro, el mercado interno no da sefiales de que consolide
su recuperacion.
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MEXICO

Expectativas del Sector Privado

En la Encuesta Sobre las Expectativas de los Especialistas
en Economia del Sector Privado de agosto de 2010, reca-
bada por el Banco de México (Banxico), mejord la previ-
sién sobre el crecimiento de la economia mexicana para
2010; se anticipd que éste sea de 4.62 por ciento, cifra
superior en 0.10 puntos porcentuales a la encuesta previa
(4.52 %). En tanto que la estimacién para 2011 disminuyé
al pasar de 3.62 por ciento en la encuesta de julio a 3.58
por ciento en la de agosto. En este sentido, el sector pri-
vado mantiene la perspectiva de una mayor dindmica
econdmica en el presente aflo pero una moderacion de su
crecimiento para 2011, lo cual va en la misma ténica con
las proyecciones de Banxico.

No obstante el optimismo sobre la evolucidon econémica
de México, se anticipa una menor dindmica para la de
Estados Unidos. Para 2010 prevén un crecimiento de 2.8
por ciento, cifra menor en 0.2 puntos porcentuales a su
estimacion anterior; en 2011, anticipan sea de 2.6 por
ciento, 0.2 puntos porcentuales menor al pronéstico pre-
vio.
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Lo anterior, a consideracion del CEFP, implicaria la posibi-
lidad de una menor demanda externa para la economia
mexicana a través de un menor crecimiento de sus expor-
taciones al desacelerarse la dindmica econémica de su
principal socio comercial, lo cual tendria repercusiones
negativas sobre el crecimiento nacional. Sin embargo, se
puede inferir que, el optimismo del sector privado sobre
el crecimiento econdmico para 2010, esta sustentado en
una mayor actividad econdmica para el segundo semestre
del afio, apoyada por un lado, en un incremento de la
demanda interna, la que a su vez podria estar impulsada
por la recuperacion de empleos, una mejora en el poder
adquisitivo del salario dado el menor nivel de inflacién y
un mayor precio del petréleo crudo de exportacion res-
pecto al que estima la SHCP; y por el otro, en el aumento
de la inversidn extranjera directa.

No obstante, la encuesta sefiala que entre los principales
factores que podrian limitar el ritmo de la actividad
econdmica durante los préximos meses, de acuerdo a su
orden de importancia, estan: la debilidad de los mercados
externos y de la economia mundial, la ausencia de cam-
bios estructurales en México, la debilidad del mercado
interno, los problemas de inseguridad publica y la inesta-
bilidad financiera internacional.




Expectativas de los Especialistas en Economia del Sector Privado*/, 2010-2011

Actualizacion Encuesta

Concepto d 2 - - -

e la SHCP Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto

2010
Crecimiento (Var % anual del PIB) 4.1 3.28 3.87 4.08 4.18 4.31 4.37 4.52 4.62
Inflacion (Var. % INPC) 5.0 4.93 5.21 5.28 5.19 4.94 4.66 4.59 4.43
Tipo de cambio® (pesos por délar, promedio) 12.8 12.97 13.04 12.70 12.45 12.48 12.50 12.57 12.66
Tasa de interés (Cetes 28 dias, %, fin de periodo) 4.5 5.46 5.29 5.20 5.00 4.78 4.74 4.61 4.58
Cuenta Corriente (millones de ddlares) 12,016 -11,662 -10,408 -10,923 -10,413 -8,336 -8,363 -8,557 -8719
Balance fiscal*/ % del PIB -2.7 -2.34 -2.54 -2.59 -2.31 -2.59 -2.38 -2.49 -2.44
Precio de la Mezcla Mexicana (dpb) 65.03 69.06 70.92 71.05 71.83 70.07 71.43 70.08 69.56
E.U. Crecimiento (Var % anual del PIB) 3.1 2.6 2.8 29 3.0 3.2 31 3.0 2.8
2011

Crecimiento (Var % anual del PIB) 4.0 3.46 3.65 3.63 3.60 3.62 3.65 3.62 3.58
Inflacién (Var. % INPC) 3.0 3.91 3.89 3.97 3.98 3.95 3.92 3.90 3.82
Tipo de cambio® (pesos por délar, promedio) 13.1 13.31 13.24 12.93 12.72 12.81 12.78 12.80 12.87
Tasa de interés (Cetes 28 dias, %, fin de periodo) 6.0 6.27 6.39 6.1 6.06 5.96 5.76 5.73 5.46
Cuenta Corriente (millones de ddlares) 19,580 -16,187 -13,995 -15,284 -14,308 -12,186 -13,842 -13,207 -13,889
Balance fiscal*/ % del PIB 2.3 -1.93 -2.17 -2.33 -2.07 -2.13 -2.16 -2.06 -2.06
Precio de la Mezcla Mexicana (dpb) 65.1 - - - - - - - -
E.U. Crecimiento (Var % anual del PIB) 3.0 2.8 29 2.9 29 3.0 3.0 2.80 2.60

1/ Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economia del Sector Privado: agosto 2010; Banxico.

2/ Documento Relativo al Cumplimiento de las Disposiciones Contenidas en el Articulo 42, Fraccion |, de la Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria 2010, 1 de abril de 2010, SHCP.

3/ Tipo de cambio cierre de periodo en la encuesta.
4/ Déficit econémico como porcentaje del PIB en la encuesta.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de la SHCP y del Banxico.

Por otra parte, el precio promedio de la mezcla mexicana
de exportacion se estima en 69.56 ddlares por barril (dpb)
para 2010, cifra superior en 4.53 ddlares 0 6.97 por ciento
a la estimacion de 65.03 dpb de la SHCP en el documento
de abril; cabe indicar que, en el periodo enero-julio de
2010, el precio promedio de la mezcla fue de 70.27 dpb.

En lo que toca a la evolucion de los precios, la perspectiva
sobre ésta continia mejorando; para 2010 se espera sea
de 4.43 por ciento, mientras que para 2011 también se
redujo la previsidon de la variacién de precios, pronosti-
cando que sea de 3.82 por ciento.

Confianza del Consumidor

El INEGI informé que en agosto de 2010, el indice de Con-
fianza del Consumidor (ICC) aumentd 8.78 por ciento en
tasa anual, con lo cual hilé su octavo mes de alzas conse-
cutivas; sin embargo, el nivel del indice se mantiene aun
por debajo del maximo visto en agosto de 2001.

Todos sus componentes registraron movimientos positi-
vos. Los consumidores mantienen una expectativa opti-
mista debido a que aprecian que su situacidon econdmica
es mas favorable actualmente comparada con la de hace
un afo (8.32 %) y anticipan que mejore para los proximos
12 meses (5.18 %); ademas, perciben que la situacion
econdmica del pais es mas benigna que la observada hace
un afio (11.35 %) por lo que esperan que mejore en el
futuro (3.15 %); asi, tienen en cuenta la posibilidad de
adquirir de bienes de consumo duraderos (21.01 %), per-
cepcién que podria reflejarse en la dindmica de la deman-
dainternay, a su vez, en el de la economia nacional.

A pesar del optimismo de los consumidores, éstos se en-
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frentan a una mayor astringencia del crédito ya que, en el
mes de julio de 2010, el crédito al consumo de la banca
comercial tuvo una caida real anual de 10.25 por ciento,
ademas, de que la tasa de desocupacion se encuentra en
niveles elevados, en julio de 2010 fue de 5.70 por ciento
de la Poblacion Econdmicamente Activa; por lo que el
CEFP considera que el impulso al crecimiento econdmico
nacional por parte de la demanda interna continuara
siendo débil.

indice de Confianza del Consumidor, Serie Original, Variacién % y Tendencia-Ciclo */
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Por su parte, el ICC con cifras ajustadas por estacionali-
dad, lo que da una lectura de corto plazo, muestra una
mejoria en la percepcién de los consumidores al tener, en
agosto de 2010, un crecimiento de 0.11 por ciento con
relacidn al mes anterior.

Sin embargo, de la lectura de sus componentes se des-
prende que a pesar de que los consumidores mantienen
una expectativa optimista debido a que aprecian que su
situacion econdmica es mds favorable actualmente com-
parada con la de hace un afo (0.29 %), no esperan que




mejore para los préximos 12 meses (-0.99 %); ademas, si
bien perciben que la situacién econdmica del pais es mas
benigna que la observada hace un afio (1.71 %), no antici-
pan que mejore en el futuro (-1.10 %); no obstante, man-
tienen la posibilidad de adquirir bienes de consumo dura-
deros (5.86 %).

Indicadores de Opinion del Sector
Manufacturero

El INEGI dio a conocer una disminucién de 2.28 puntos del
Indicador Agregado de Tendencia (IAT) en el mes de agos-
to de este afio con relacidn a julio en cifras desestacionali-
zadas. Este indice, que mide la opinidn de los empresa-
rios del sector manufacturero respecto a la situacion que
presentan sus empresas, se situé en 53.8 puntos en agos-
to de 2010, lo que significé un crecimiento de 3.7 puntos
respecto al nivel de 50.2 puntos que habia registrado en
el mismo mes de 2009.

Cabe sefialar que en el mes que se reporta, respecto a
julio y con cifras desestacionalizadas, la expectativa del
empresario sobre los componentes de este indicador
mostraron reducciones en el volumen fisico de la produc-
cién (-1.51 puntos); en la utilizacion de planta y equipo
(-0.26 puntos); en la demanda nacional de productos de
la empresa (-0.42 puntos); en las exportaciones (-3.34
puntos); mientras que en el personal ocupado aumenté
en 0.30 puntos.

México: Indicadores de Opinion del Sector Manufacturero,
2008-2010/agosto
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Con relacién al proceso productivo, las expectativas de los
empresarios reflejadas en el indicador de pedidos manu-
factureros mostraron un decremento de 0.01 puntos res-
pecto al mes anterior, en su serie ajustada por estaciona-
lidad; mientras en su serie original se ubicé en 53.4 pun-
tos por arriba que en agosto de 2009, lo que representd
un incremento anual de 3.5 puntos.
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En lo que respecta al indice de Confianza del Productor
(ICP), éste reportéd una disminucién de 0.46 puntos en
agosto de 2010 respecto al mes previo. A su interior, los
componentes que dan cuenta del momento adecuado
para invertir, de la situacion econdmica presente y futura
del pais y de la situacion econémica presente de la em-
presa observaron caidas mensuales; por el contrario, el
que hace referencia a la situacién econdmica futura de la
empresa mostré un incremento.

La lectura conjunta de estos indicadores nos orienta a
concluir que la produccién se mantendra en un ritmo len-
to, mientras que se espera que el nivel esperado en el
personal ocupado ascienda paulatinamente.

Encuesta Nacional de Empresas Constructoras

Los datos oportunos de la actividad industrial mostraron
una caida en el volumen fisico de la produccién de 4.08
por ciento en el sector de la construccion. Ademas, las
cifras recientemente publicadas por el INEGI confirmaron
una caida para el mes de junio de 3.2 por ciento en el
valor de la produccion y de 3.5 por ciento en el empleo de
este sector, comparado con junio del afio anterior.

Ademas, las cifras desestacionalizadas al mes de junio
indicaron un decremento de 2.23 en el valor de la produc-
cién y de 1.72 en el personal ocupado de 1.72 por ciento.
Con esta caida la industria acumula 23 meses consecuti-
vos de cifras negativas, que como ya se ha sefialado en
boletines anteriores, muestran que la inversidon tanto
privada como publica no ha sido suficiente para reactivar
esta industria. Lo cual podria ser indicativo de que el Pro-
grama Nacional de Infraestructura no ha dado los resulta-
dos esperados en materia de inversion.

México: Valor de la Produccion y Personal Ocupado en
Construccion,
2004-2010/junio
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Empleo

Al 31 de agosto de 2010, el nimero de trabajadores per-
manentes y eventuales urbanos registrados en el IMSS
ascendié a poco mas de 14 millones 515 mil personas,
con lo cual se tiene una recuperacion neta de 634 mil 077
cotizantes acumulada en el afo. Cabe mencionar que,
luego de 22 meses, se logro recuperar el numero de coti-
zantes registrados al inicio de la crisis, en octubre de
2008. Sin embargo, hay que mencionar que las cifras del
IMSS no reflejan todo el universo laboral, por lo que si
consideramos que de acuerdo con la Encuesta Nacional
de Ocupacién y Empleo, entre el cuarto trimestre de 2008
y el segundo trimestre del presente afio, la Poblacién
Econdmicamente Activa ha afiadido 1 millén 959 mil 544
personas que buscan empleo, entonces persiste un reza-
go en creacion de puestos de trabajo, tres veces mayor
que los incrementos observados en lo que va del afio.

También se destaca que continla presente un elevado
incremento del empleo eventual, el cual, en lo que va del
afio ha crecido 15.4 por ciento, cifra que contrasta con el
crecimiento del 3.2 por ciento del empleo permanente.
Asimismo, se subraya que aun son necesarios 118 mil 849
puestos de trabajo permanentes con seguridad social
para alcanzar el nivel maximo observado en octubre de
2008.

Variacion de trabajadores cotizantes al IMSS respecto a octubre de 2008,
(miles de tr ji per y urbanos)
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De acuerdo al IMSS, la recuperacion del empleo se explica
principalmente por el crecimiento de los sectores vincula-
dos estrechamente al mercado externo. En particular de
los sectores de equipo de transportacién (industria auto-
motriz) y de maquinaria y equipo eléctrico, actividades en
las que el empleo, con respecto a agosto de 2009, au-
mento en 89,862 y 66,145 trabajadores, respectivamente.
Sin embargo, como hemos mencionado en ediciones an-
teriores de este boletin, existe una expectativa generali-
zada de que, durante los préximos meses, la economia
estadounidense sufra una desaceleracién y por ende exis-
tira una menor demanda de manufacturas mexicanas, por
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lo cual se prevé que estos sectores de empleo en México,
no estaran exentos de riesgos.

Crédito de la Banca Comercial

Durante el mes de julio de 2010 la cartera de crédito total
de la banca comercial presentd una tasa de crecimiento
real anual del 4.7 por ciento. No obstante, el crédito al
sector privado no financiero mantuvo un retroceso anual
real del 1.5 por ciento (con ello liga 15 meses continuos
de tasas negativas). Al interior de este ultimo, el crédito
otorgado al sector industrial crecié 0.1 por ciento, siendo
la primer tasa de crecimiento positiva en lo que va del
ano. El otorgado a las manufacturas cayd un 6.6 por cien-
to, en tanto que el crédito al consumo mantiene su ten-
dencia negativa de crecimiento al contraerse 10.3 por
ciento a tasa real anual en el mismo mes, acumulando ya
21 meses consecutivos de caida.

Por otro lado, destacan los incrementos que mantiene el
crédito a la construccidn con 5.7 por ciento, el crédito a la
vivienda con 4.6 por ciento, al igual que el crédito al sec-
tor publico con 66.2 por ciento.

Cabe sefialar que si bien la economia en su conjunto cre-
ci6 5.94 en el primer semestre de 2010, dicho crecimiento
parece estar poco relacionado con el crédito otorgado
por la banca comercial al sector industrial y manufacture-
ro. Sin la disponibilidad de crédito al sector productivo no
serd posible mantener tasas aceleradas de crecimiento
economico.

Tasa de crediiento real anual del crédito al sector industrial y al consumo
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Banxico.

Remesas

En julio, el envio de remesas a México sumé un mil 867.2
millones de dodlares (mdd), lo que representd un incre-
mento de 1.84 por ciento respecto al monto que se re-
gistré en igual mes de 2009, cuando las remesas se con-




trajeron 16.15 por ciento a tasa anual; sin embargo, el
flujo acumulado en los primeros siete meses de 2010 adn
se encuentra 3.23 por ciento por debajo del ingreso de
recursos que se tuvo a julio del afio pasado.

En general, el panorama para el envio de remesas al pais
aun es incierto, toda vez que la economia estadounidense
continlia desacelerandose, la tasa de crecimiento del PIB
en el segundo trimestre de 2010 fue revisada a la baja, y
sus indicadores de empleo y remuneraciones reales no
logran recuperarse; particularmente, en agosto aumentd
la tasa de desempleo, se registrd una tasa de 9.6 por cien-
to. Es importante anadir que si bien la tasa de desempleo
hispano mejoré en 0.1 punto porcentual en agosto, dicho
desempefio fue producto de la mejora que se tuvo en las
fuentes de empleo del sector de la construccion (se crea-
ron 19 mil empleos), impulsada, a su vez, por el regreso
de 10 mil trabajadores que estuvieron en huelga en julio
pasado.

Evoluddnde las Remesas Fariliares, 2008/octubre - 2010/julio
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Banxico.

ESTADOS UNIDOS

Encuesta ISM

En el mes de agosto, el indice manufacturero elaborado
por el Instituto de Gerencia y Abastecimiento (ISM por
sus siglas en inglés), crecié en agosto 1.4 por ciento res-
pecto a julio anterior. En comparacion anual, el aumento
fue de 6.6 por ciento respecto al mismo mes del afio an-
terior.

Asimismo, los indices de produccion y empleo aumenta-
ron para ubicarse en 59.9 y 60.4 puntos, lo que significd
un aumento con relacién a julio de 2009 de 2.9y 1.8 pun-
tos porcentuales respectivamente. Lo anterior sugiere un
incremento en el empleo manufacturero durante agosto.
Destaca también un incremento de 4 puntos porcentuales
en el indice de las importaciones del sector, pasando de
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52.5 puntos en julio a 56.5 puntos, lo que podria incidir
en un incremento de la demanda que podria captar el
mercado mexicano de manufacturas.

Estados Unidos: Indice Manufacturero del ISM,

2004-2010 /agosto
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del Institute for Supply Managment (ISM).

Por su parte, el indice de nuevas ordenes cayod al pasar de
53.5 enjulio a 53.1 en agosto de este afo, lo que significa
gue continda expandiéndose pero a un menor ritmo. Sin
embargo, aunque el reporte fue mejor de lo esperado, los
especialistas en Estados Unidos esperan que el ISM pueda
caer nuevamente el proximo mes.

Venta de Automoviles Ligeros

Durante el mes de agosto de 2010, las ventas de auto-
moviles en Estados Unidos registraron una caida de 21.06
por ciento con respecto al nivel alcanzado en el mes de
agosto de 2009. Asi las principales firmas automotrices
vendieron 265 mil unidades menos que en agosto de
2009. Dentro de este escenario destacan las marcas de
origen asiatico, las cuales contrajeron sus ventas en 28.79
por ciento, con relacion al volumen de unidades vendidas
en agosto del afo anterior. Esta tendencia obedece a la
conclusién del programa de apoyo a la compra de auto-
moviles nuevos y a los temores por el consumo de bienes
caros que aun persiste en los estadounidenses por el re-
traso de la recuperacion econdmica.

En cuanto a las grandes empresas, General Motors re-
gistrd una contraccion en sus ventas de 24.47 por ciento
respecto al mismo mes de 2009; Ford reporté una con-
traccion de 11.32 por ciento; mientras que Chrysler logré
vender 6.88 por ciento mas que en agosto de 2009.

En términos acumulados, de enero a agosto, las ventas de
automoviles de Estados Unidos registraron un crecimien-
to de 8.39 por ciento respecto al mismo periodo de 2009;
sin embargo, cuatro empresas aun muestran tasas de
crecimiento negativas, siendo las mds afectadas las de
origen europeo y asidtico, particularmente Saab Spyker,
Susuki, Mitsubishi y Toyota reportaron disminuciones en




Venta de Vehiculos Ligeros en Estados Unidos, Enero-Agosto 2009-2010

{Unidades)
Regidn Agosto Variacién % Enero-Julio Variacién % Estructura %
2009 2010 2009 2010 2009 2010
América del Norte 512,584 439,436 -14.3 3,126,778 3,441,226 101 44.3 45.0
Chrysler 92,619 98,991 6.9 650,496 717,081 10.2 9.2 5.4
Ford 174,840 155,053 -11.3 1,100,999 1,261,098 14.5 15.6 16.5
GM 245,091 185,113 -24.5 1,375,139 1.461.841 6.3 19.5 19.1
International (Navistar) 34 279 7206 144 1,206 737.5 0.0 0.0
Asia 669,417 476,674 -28.8 3,420,321 3,627,003 6.0 48.5 47.5
Geely (Volvo) 5,826 4441 -23.8 5,826 36,966 534.5 0.1 0.5
Honda 161,439 108,729 32.7 B06,907 815,075 1.0 11.4 10.7
Hyundai Group 100,665 86 068 -14.5 527,653 601,445 14.0 7.5 7.9
lsuzu 141 162 149 1,096 1,242 13.3 0.0 0.0
M azda 26,542 19,739 -25.6 145,955 156,190 7.0 2.1 2.0
Mitsubishi 6,813 4,293 37.0 38,127 36,431 4.4 0.5 0.5
MNissan 105,312 76,827 -27.0 524,903 599 496 142 7.4 7.8
Sabaru 28,683 22,239 -22.5 143,828 172,182 19.7 2.0 2.3
Suzuki 5,748 1,830 -68.2 31,664 15,331 -51.6 0.4 0.2
Tata 3,160 39858 25.3 23,953 28,581 19.3 0.3 0.4
Toyota 225,088 148 388 -34.1 1,170,409 1,164,154 -0.5 16.6 152
Europa 77,995 78,475 0.6 504,151 574,221 13.9 7.1 7.5
VMW 24,343 23,965 -1.6 160,044 168,940 5.6 23 22
Daimler 18,762 20,151 7.4 130,203 149,271 14.6 1.8 2.0
Parsche 1,526 2,032 332 12,729 15,718 235 0.2 0.2
Saab Spyker 484 290 -40.1 6,444 2,106 -67.3 0.1 0.0
Volkswagen 32,880 32,037 2.6 194,731 238,186 223 2.8 31
Totalde Vehiculos Ligeros 1,259,996 994,585 -21.1 7,051,250 7,642,540 8.39 100.0 100.0

Fuente: Elaborado porel CEFP, con informacidon de Ward's AutoinfoBank.

sus vetas por -67.32, -51.58, -4.45 y -0.53 por ciento, res-
pectivamente.

Parece confirmarse la desaceleracién de la economia de
Estados Unidos, luego de que el nivel de ventas fue me-
nor al esperado y en agosto se observé una caida impor-
tante en las mismas.

indice de precios de la vivienda (Case-Shiller)

El principal indice de precios de la vivienda en Estados
Unidos (Case-Shiller, elaborado por Standard & Poor’s),
presentd en junio de 2010 incrementos anuales de 5.0 y
4.2 por ciento para los casos de 10 y 20 ciudades, respec-
tivamente. Para ambos casos el indice muestra cinco me-
ses consecutivos de tasas de crecimiento positivas, y de
acuerdo con S&P, acumula 17 meses de mejora paulatina.
Asi, durante el segundo trimestre de 2010, se informé
que los precios promedio de los hogares se situaron en un
nivel similar al que tenian en otofio de 2003.

indice de precios de la vivienda (S&P-Case-Shiller)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de S&P.
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Respecto del nivel maximo alcanzado en junio y julio de
2006, el nivel actual del indice se encuentra 28.8 y 28.4
por ciento por debajo, para el caso de las 10 y 20 ciuda-
des, en ese orden. Como se ha indicado en boletines an-
teriores, el CEFP no espera una pronta recuperacion en el
sector de la vivienda estadounidense, toda vez que los
inventarios de se encuentran en niveles altos y por la de-
bilidad mostrada en la recuperacién del empleo en fechas
recientes.

Confianza del Consumidor

La confianza del consumidor crecié¢ moderadamente en
agosto a 53.5 puntos, después de una caida en julio, lo
gue va en linea con los resultados del indice manufacture-
ro. No obstante que esto indica una mejoria en las expec-
tativas de corto plazo todavia se observa cautela por la
situacion débil del empleo.

Empleo

Durante el mes de agosto, la tasa de desempleo en Esta-
dos Unidos practicamente permanecié sin cambio, pues
el 9.6 por ciento de la fuerza de trabajo civil se reporté sin
empleo, mientras en julio la cifra fue de 9.5 por ciento. El
numero de personas desempleadas (14.9 millones) tam-
poco experimentd cambios importantes; sin embargo, las
que lo han estado por mas de 6 meses (6.2 millones) dis-
minuyd ligeramente en agosto pero todavia equivalen a
42.0 por ciento de los desempleados totales.

Asimismo, el numero de trabajadores no agricolas dismi-
nuyo en 54 mil personas en el mismo mes. Dicha caida se
explica, por el despido de 114 mil trabajadores tempora-




les contratados por el Gobierno Federal con motivo del
Censo 2010, que desde junio ya ha cesado a 482 mil per-
sonas, dejando en némina a 82 mil trabajadores tempora-
les. En conjunto, el sector gubernamental perdié 121 mil
plazas en agosto. Por su parte el sector privado obtuvo
una ganancia modesta de 67 mil empleos, con los cuales,
en los ultimos 4 meses, promedia un incremento
(mensual) de 72 mil puestos de trabajo.

Por sectores de actividad econdmica, los servicios de sa-
lud anadieron 28 mil empleos en agosto; los servicios
temporales auxiliares (a negocios) ofrecieron 17 mil pues-
tos de trabajo, luego de un estancamiento en el mes pa-
sado, asi, desde septiembre del afio pasado esta industria
afiadié 392 mil empleos. También la mineria continud
expandiéndose y agrego a 8 mil trabajadores.

La industria manufacturera perdié 27 mil plazas el mes
pasado, con lo cual se revirtid la ganancia de empleos
observada en julio, ambos movimientos, tanto la ganancia
de julio como la pérdida de agosto, se atribuyen principal-
mente a la industria automotriz.

En el sector de la construccién, crecié en 19 mil el nimero
de trabajadores ocupados, lo que equivale a casi la mitad
de los trabajadores que dejaron de laborar durante julio
debido a problemas de huelgas. Con ello, el resultado
neto, desde el mes de marzo, arroja que el empleo no ha
cambiado en este sector.

Estados Unidos: Tasa de Desempleo y Variacion Mensual de Trabajadores
no Agricolas, 2008/enero - 2010/agosto

Variacién de Trabajadores —e— Tasa de Desempleo
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Fuente: Elaborado por el CEFP, con base en datos del U.S. Bureau of Labor Statistics.

Finalmente se destacan dos tendencias muy relevantes
del mercado laboral estadounidense; por un lado, se re-
gistré un importante incremento en el numero de perso-
nas desalentadas que dejaron de buscar trabajo por que
consideran que no tienen oportunidades de encontrarlo,
con lo cual 1.1 millones ya entran en esta categoria.
Mientras que por otro lado, el nimero de individuos tra-
bajando tiempo parcial se incrementé en 331 mil perso-
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nas solo en el mes de agosto y ahora son 8.9 millones.
Esto evidencia que a pesar de la estabilidad en las cifras
globales del empleo, existen bajas expectativas sobre la
situacion econdmica, tanto entre los trabajadores como
entre los empresarios, por lo cual los primeros estan de-
jando de buscar empleo y los segundos estan privilegian-
do los empleos que les permitan adaptarse de manera
mas rapida y menos costosa a la situacidon econémica.

Minutas del Comité Federal para el
Mercado Abierto

El pasado 31 de agosto se publicaron las minutas de la
reunién que sostuvo el Comité Federal para el Mercado
Abierto (FOMC, por sus siglas en inglés), en las cuales sus
participantes notificaron que con base en datos del Bure-
au of Economic Analysis |a reciente recesion fue mas pro-
funda de que lo que se habia previsto y, como resultado
de ello, el PIB real al cierre de 2009 fue notablemente
menor a lo que se habia estimado previamente.

En lo que respecta a sus perspectivas econdmicas, el
FOMC ajustd a la baja sus proyecciones para el crecimien-
to de la actividad econdmica real durante la segunda mi-
tad de 2010, dado que, en general, se reconocié que el
crecimiento del PIB real en el segundo trimestre fue nota-
blemente menor al que se preveia y los datos mensuales
sugieren que el ritmo de recuperacién se mantendra len-
to en el tercer trimestre. Particularmente, el niumero de
trabajadores en nomina del sector privado y el consumo
continuan incrementandose en menor medida a lo espe-
rado.

Un factor vinculado al consumo y cuyas perspectivas fue-
ron poco claras para los participantes del FOMC, fue el
ahorro de las familias, ya que por un lado los datos pare-
cen indicar que las familias han hecho grandes avances en
sus balances, lo que podria provocar un mayor crecimien-
to del consumo a medida que se vaya dando la recupera-
cién econdmica; pero, por el otro, la lectura puede ir en el
sentido de que, en realidad, han aumentado su ahorro
preventivo, en consecuencia, ello restringiria por mas
tiempo el crecimiento del consumo.

Por otra parte, el FOMC continud anticipando un repunte
moderado de la expansion en 2011, ya que en el mediano
plazo se espera que la economia se vea beneficiada por la
politica monetaria acomodaticia, los futuros avances en
las condiciones financieras y la mejora en la confianza
tanto de las familias como de las empresas.




En lo que respecta a la inflacidn, ninguno de los partici-
pantes considera que existan riesgos de deflacién, sin
embargo, algunos sefialan que se incrementara el riesgo
de continuidad de la desinflacidn, es decir, que esperan
gue el crecimiento de los precios se reduzca pero sin que
llegue a ser negativo.

En materia de politica monetaria los miembros del Co-
mité estuvieron de acuerdo en la conveniencia de mante-
ner el rango de la tasa de interés objetivo entre 0.0 y 0.25
por ciento, asi como de conservar constante el balance de
la Reserva Federal (FED) a fin de evitar presiones al alza
en las tasas de interés de largo plazo.

En suma, al FOMC le preocupa la desaceleracidon econé-
mica y la desinflacion y; aunque mantuvo su prevision de
un crecimiento econdmico moderado en 2011, reviso a la
baja sus prondsticos de corto plazo.

Dada las perspectivas que se plantean las autoridades
estadounidenses para su economia, es importante hacer
las reflexiones apropiadas para el caso de México, ya que
nuestro sector externo es altamente dependiente de los
Estados Unidos y si éstos contindan desacelerandose, sin
lugar a duda se tendrd un efecto negativo sobre el creci-
miento econdmico de nuestro pais, en consecuencia es
necesario poner énfasis en la urgencia de reactivar el
mercado interno.

Finalmente, cabe sefialar que a pesar del analisis de ries-
gos que hacen las autoridades de los Estados Unidos so-
bre la evolucidn de su economia, en México pareciera que
no se incorporan en las previsiones o quedan cortas. Por
ejemplo, tanto Banxico como el sector privado esperan
que se tenga una mayor dindmica econdmica en el pre-
sente afio pero una moderacion del crecimiento para
2011, datos que van en contrasentido a los consensos
logrados entre los participantes en la ultima reunién del
FOMLC.

ECONOMIA INTERNACIONAL
Actividad Manufacturera en China

La Federacién de Logistica y Compras de China
(Federaction of Logistic and Purchasing) dio a conocer
que el indice oficial de gerentes de compra de ese pais
(Purchasing Manager’ Index -PMI-) se ubicé en 51.7 por
ciento, dato que frend la tendencia negativa que venia
registrando el desempeno del sector manufacturero des-
de abril pasado. Es importante resaltar que, aunque el
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indice reflejé una actividad manufacturera mayor a la
esperada por los especialistas y a pesar de que todavia se
encuentra por encima de su valor critico de 50.0 por cien-
to, indicando que la produccién del sector manufacturero
esta en una fase expansiva, lo cierto es que es el segundo
valor mas bajo que se tiene registrado en 18 meses, sélo
detras del valor minimo que alcanzé en julio previo, en
51.2 por ciento.

En consecuencia, dado el ligero avance en el PMI podria
ser prematuro sefalar sélo con base en este indicador
que la moderacion del crecimiento de la economia china
no se esta profundizando, por lo que habria que esperar
los resultados de otras variables, entre ellas el valor de la
produccion industrial en el mes de agosto, pues en julio
aun no logrd recuperarse de la tendencia negativa que
presenta desde marzo de 2010.

Mercados Bursatiles

La creacion de empleos en Estados Unidos impulsé los
principales mercados bursatiles en la semana de referen-
cia, al relajar las preocupaciones sobre una doble recesién
en la economia de aquel pais. Los inversionistas anticipa-
ban la creacidon de 41 mil empleos privados, sin embargo
se crearon 67 mil. Por otro lado, se esperaba el anuncio
de la cancelaciédn de 100 mil puestos de trabajo pero el
numero de despidos fue de 54 mil, lo cual alimentd el
optimismo de los inversionistas hacia el final de la sema-
na.

De esta forma, el indice de Precios y Cotizaciones (IPC) de
la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) cerré la semana con
un avance de 2.64 por ciento, acumulando en el afio una
ganancia de 1.47 por ciento; en tanto que el Dow Jones
estadounidense avanzé semanalmente 2.93 por ciento y
registra un crecimiento marginal de 0.19 por ciento en el
afo.
Indices bursatiles

Ganancia/peraiga
del 30 de agostoal 3  Ganancia/ pérdida

de septiembrede  acumulada al 03 de
indice Pais 2010 septiembre de 2010
Shanghai composite China 171 -18.97
IBEX Espafia 4.45 -11.23
Nikkei 225 Japén 137 -13.58
CAC40 Francia 4.70 -6.71
Bovespa Brasil 1.67 -2.78
Dow Jones Estados Unidos 293 0.19
IPC México 2.64 147
DAX-30 Alemania 3.08 2.97
Merval Argentina 3.16 4.42

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Infosel financiero.




Entre los indices que mostraron un mejor desempefio se
encuentran el CAC de Francia, que avanzd semanalmente
3.08 por ciento (aunque en el afio acumula pérdidas por
6.71 por ciento), mientras el IBEX espafiol lo hizo por 4.45
por ciento (-11.23 % en el afio).

Precios Internacionales del Petrdleo

Las cotizaciones de los precios internacionales del petré-
leo en la semana del 30 de agosto al 03 de septiembre
tuvieron un comportamiento con altibajos, pero no evité
que los precios de los crudos de referencia al final, perdie-
ran en promedio 0.44 centavos de ddlar. Por un lado, los
incrementos de estos precios, se dieron por los datos fa-
vorables que reportaron las economias de China y Esta-
dos Unidos; la explosion de una plataforma de produccidn
de crudo y gas en el Golfo de México y aspectos clima-
toldgicos como el “Huracan Earl”, el cual pudo haber per-
judicado al nivel de produccion de las petroleras que se
ubican en la zona afectada; pero por otro lado, los des-
censos en los precios obedecieron al fortalecimiento del
ddlar frente a las principales divisas del mundo, al temor
de los inversionistas por el estancamiento de la recupera-
cién econdmica y a las previsiones realizadas por la Admi-
nistracion de Informacién de Energia de Estados Unidos
de una baja en el consumo de combustibles.

Los acontecimientos mencionados ocasionaron que el
West Texas Intermediate (WTI) cerrara la semana en
74.75 délares por barril (dpb), lo que significd perder 0.65

centavos de délar en la semana de referencia y 7.98 déla-
res en el Ultimo mes. En cuanto al BRENT, éste se cotizo al
cierre de la semana en 74.69 dpb, por lo que presentd
una pérdida de 0.13 centavos de délar en la semana, co-
tizdndose 9.27 ddlares por debajo del precio del mismo
dia de agosto.

Respecto a la mezcla mexicana de exportacion, ésta cerré
la semana en 68.38 ddlares, en consecuencia se registro
una pérdida semanal de 0.54 centavos de délar y una
disminucién mensual de mas de 7 ddlares. Por lo anterior,
la diferencia entre el precio observado de la mezcla mexi-
cana de exportacidn, con el precio estimado en la Ley de
Ingresos de la Federacion para el Ejercicio Fiscal 2010 se
ubicé al cierre de la semana en 10 délares por barril,
mientras que para el mes de agosto fue de 11.11 dpb en
promedio, para todo el afio, la diferencia fue de 11.19
dpb.

Predos Oaics dd Petrdeode Referendaenios Marcados Intemedardles
Do dd Bcenayod Bk septienirece 2010
\ (ddares por baril)

pnl 0 e BRENT
e Mezda Mi>icana cbsenada
0l Wil

—0 = Redomezda mexicara leyde Ingresos de la Federadén

Fuente: Haborado por el (B, aon datos de |la Seaetaria de Energla yReuters.
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