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RESUMEN

Los datos difundidos recientemente por el INEGI sobre la situacion que
guardo la economia mexicana en noviembre, asi como la tendencia que se
espera para la misma en el corto plazo, mostraron el comienzo de una fase
expansiva de la actividad econdmica; en contraste, diversos indicadores
revelaron una debilidad de la recuperacidn, derivado de una tasa de des-
ocupacion que se mantiene en niveles elevados y de que la inversidén aun
se encuentra alejada de su maximo registro.

Ademas, existe informacion que evidencié que aln no se consolida la dina-
mica de crecimiento. En particular, la actividad industrial en diciembre
reportd un crecimiento mensual marginal (0.72%) y, de la informacién del
INEGI, se infiere que para el ultimo trimestre de 2010 se incrementard el
numero de personas que no han ingresado al mercado laboral.

Por otro lado, se dio un freno sustancial en el desempefio del sector expor-
tador en diciembre, por lo que cabe sefialar que el CEFP sugiere la necesi-
dad de promover una serie de politicas complementarias encaminadas a la
busqueda de una mayor diversificacién y penetracion de mercados, asi
como tendientes a generar una produccidon de mercancias que no sélo con-
tengan mayor valor agregado sino que también incorporen mayor tecno-
logia en sus procesos de produccién.

En adicion a lo anterior, es importante tener presente dos factores, por
una parte pese a que el Banco de México espera alcanzar su objetivo de
inflacién para este afo, ha sefialado diversos riesgos que podrian dificultar
la consecucién de este objetivo, entre los que destacan un aumento mayor
a lo previsto en el precio de las materias primas y una volatilidad cambiaria
ante una posible salida abrupta de capitales.

Por la otra, cabe sefialar que las autoridades estadounidenses reconocen
que el ritmo de crecimiento que actualmente muestra su economia no es
suficiente para reducir “materialmente” el desempleo y consolidar su recu-
peracion.

MEXICO

Sistema de Indicadores Ciclicos
Expansiéon de la economia con baja
generacién de empleos y alta tasa
de desocupacion.

Inversién

Cae la inversidén total en noviembre
de 2010 y aun continda por debajo
de su maximo.

Actividad Industrial
Crecimiento de 6.1 por ciento en la
actividad industrial en 2010.

Sector Automotriz
Aumenta la exportacion de vehicu-
los al mercado Latinoamericano.




Empleo

Se incrementa el nUmero de perso-
nas que no ha ingresado al merca-
do laboral.

Inflacion

Banxico ajusta a la baja su expecta-
tiva inflacionaria mientras que el
sector privado la eleva.

Balanza de Productos Manufactu-
rados

Las exportaciones e importaciones
frenan su ritmo de crecimiento.

ESTADOS UNIDOS

Empleo

Con los niveles actuales de creci-
miento del PIB, tomard al menos
10 afios disminuir el desempleo.

Balanza Comercial

Recuperacién en el ritmo de
expansion de las exportaciones e
importaciones.

JAPON

indice Coincidente y Adelantado
indices coincidente y adelantado
detuvieron su crecimiento pero
ahora en zona expansiva del ciclo
econdémico.

REINO UNIDO

Produccion Industrial
Freno de la producciéon manufactu-
rera.

ECONOMIA INTERNACIONAL

Mercados Bursatiles
Semana de retroceso para el IPC.

Precios Internacionales del
Petroleo

Factores geopoliticos y climatolégi-
cos mantienen elevados los precios
del petréleo.

MEXICO

Sistema de Indicadores Ciclicos

De acuerdo con la informacién del Sistema de Indicadores
Ciclicos dada a conocer por el Instituto Nacional de Es-
tadistica y Geografia (INEGI), el indicador coincidente
(que refleja el estado general de la economia mexicana)
se situd en una fase expansiva tras ubicarse, en noviem-
bre de 2010, en 100.29 puntos y aumentar 0.05 puntos;
asi, dicho indicador acumulé su quinto mes de expansion
consecutiva.

A su interior, los componentes del indicador coincidente
tuvieron el siguiente comportamiento: en fase expansiva
se ubicd el nimero de asegurados permanentes en el
IMSS, las importaciones totales y el Indicador de la activi-
dad econdmica mensual; mientras que la tasa de desocu-
pacidn urbana se encontré en fase de desaceleracidn; por
su parte, el indice de ventas netas al por menor en los
establecimientos comerciales y el Indicador de la activi-
dad industrial se encontraron entre la fase de desacelera-
cién y la de expansion.
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Por otro lado, el indicador adelantado (cuya funcion es la
de anticipar la posible trayectoria del estado general de la
economia) se ubico en la fase de expansion al tener un
valor de 101.12 puntos y presentar un aumento de 0.18
puntos respecto al mes anterior; esto implicd su cuarto
mes de expansidn consecutiva.

Asi, las variables que integran el indicador adelantado
tuvieron el siguiente comportamiento: en fase expansiva
se encontraron el indice Standard & Poor’s 500 (indice
bursatil de Estados Unidos), el indice de precios y cotiza-
ciones de la Bolsa Mexicana de Valores en términos
reales, las exportaciones no petroleras,
la tendencia del empleo en las manufacturas y el tipo de
cambio real; y en fase de desaceleracién se ubicd la tasa
de interés interbancaria de equilibrio.

En resumen, en noviembre de 2010, nuevamente los
componentes principales del Sistema de Indicadores Cicli-
cos se ubicaron en una fase expansiva; sin embargo, esta




evoluciéon contrasta con algunos indicadores, por una
parte con el Indicador Global de la Actividad Econdmica
(IGAE), ya que en ese mes éste apenas rebasd su nivel
maximo observado en octubre de 2008, lo que implicaria
el inicié de su expansion; la importancia del IGAE radica
en que es considerado como un guia de tendencia o di-
recciéon de la economia mexicana en el corto plazo. Por
otra parte, en el mes de referencia, la generacién de em-
pleos formales fue de sélo 367 mil 909 trabajadores per-
manentes y eventuales urbanos registrados en el IMSS
(29.61% permanente y 70.39% eventual) con relacién a su
nivel maximo observado de octubre de 2008; en tanto
gue la tasa de desocupacién fue de 5.28 por ciento de la
Poblaciéon Econdmicamente Activa, cifra superior en 0.87
puntos porcentuales por arriba del nivel registrado en
octubre de 2008 (4.47%).

Sistema de Indicadores Ciclicos, 1980 - 2010/noviembre
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Inversion

De acuerdo con la informacion proporcionada por el
INEGI, durante noviembre de 2010, la formacion bruta de
capital fijo (inversion) de México aumentd 7.80 por ciento
en comparacion con el mismo mes de 2009, lo que signi-
ficd su cuarto incremento consecutivo; no obstante, el
nivel de la inversidn continla por debajo de su maximo
observado de octubre de 2008 respecto al cual presenta
una caida acumulada de 12.98 por ciento.

La inversidon en maquinaria y equipo total tuvo un creci-
miento real de 10.84 por ciento debido al alza en la de
origen nacional de 19.44 por ciento y en la de origen im-
portado de 8.01 por ciento. Por su parte, la inversion rela-
cionada con la construccion se expandio 5.81 por ciento.
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Esto significd que, durante el periodo enero-noviembre
de 2010, la Inversidn Fija Bruta tuviera un crecimiento de
2.06 por ciento con respecto al mismo periodo de 2009,
lo que incide en la dindmica de la demanda interna del
pais aun cuando se anticipa un crecimiento del PIB de 5.3
por ciento para todo 2010; lo anterior debido a que, por
sefialar un afio, en el mismo periodo de 2006 la inversion
aumentod 10.39 por ciento mientras que en todo 2006 el
PIB crecid 5.15 por ciento. Los resultados por componen-
tes en el periodo enero-noviembre de 2010 fueron los
siguientes: el gasto total en maquinaria y equipo crecid
3.92 por ciento (mientras que el importado aumentd sélo
1.03%, el nacional lo hizo en 11.54%); en tanto que la
construccién tuvo un incremento de 1.0 por ciento en
igual periodo.

Indicador de la Inversién Fija Bruta, Serie Original,1 Tendencia-Ciclo’
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

De acuerdo a las cifras ajustadas por estacionalidad, en
noviembre la formacién bruta de capital fijo se redujo
0.36 por ciento con relacion al mes anterior; dicha situa-
cion se dio después de que habia presentado cuatro me-
ses de aumentos consecutivos. El gasto total en maquina-
ria y equipo disminuyé 0.31 por ciento (aunque el nacio-
nal cayé 3.25% y el importado aumentd 0.82%); en tanto
que la construccion tuvo un incremento de 0.31 por cien-
to en igual mes.

Por otro lado, cabe destacar que en la Encuesta de las
Expectativas de los Especialistas en Economia del Sector
Privado de enero de 2011, recabada por el Banco de
México, el 69 por ciento de los encuestados consideran
que, de acuerdo con la coyuntura actual de las empresas,
es buen momento para efectuar inversiones; en tanto
que el 8 por ciento no lo considera asi; mientras que el
restante 23 por ciento no esta seguro, por lo cual habra
que estar atentos a la evolucion de la inversion en los
préoximos meses.




Adicionalmente, y dada la ultima informacién de la balan-
za comercial al mes de diciembre de 2010, se puede espe-
rar que la Inversién Fija Bruta en maquinaria y equipo
importado, en términos anuales, disminuya en el Ultimo
mes de 2010 debido a que las importaciones de bienes de
capital sumaron la cantidad de 3 mil 8.0 millones de ddla-
res, lo que implicd una reduccién de 69.0 millones de
ddlares o 2.24 por ciento con relaciéon al mismo mes de
20009.

Actividad Industrial

De acuerdo con el INEGI, en el mes de diciembre de 2010
la actividad industrial tuvo un crecimiento de 4.9 por cien-
to respecto al mismo mes de 2009, cifra mayor al 4.5 por
ciento esperado por analistas. Por sector de actividad,
todos continuaron con un desempefio positivo, compara-
do con diciembre de 2009; asi, la industria manufacturera
aumento 6.0 por ciento, la industria de la construcciéon
4.2 por ciento, la mineria 1.9 por ciento y la electricidad,
agua y suministro de gas por ductos al consumidor final
5.1 por ciento.

En comparacion con noviembre previo, el crecimiento en
cifras desestacionalizadas fue de 0.72 por ciento para la
actividad total y se reporta que tres de los cuatro sectores
que integran la actividad industrial mostraron crecimien-
to; asi, la industria manufacturera crecié 1.26 por ciento;
la electricidad, agua y suministro de gas por ductos al
consumidor final aumenté 0.47 por ciento y la mineria
0.46 por ciento; mientras que la industria de la construc-
cién descendio 0.59 por ciento.

México: Actividad Industrial por Sector,
Enero-Diciembre 2009 - 2010
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Las cifras acumuladas, al cierre de 2010, mostraron un
crecimiento para la actividad industrial de 6.1 por ciento
en términos reales con relacidn a 2009; por sector de acti-
vidad, las industrias manufactureras se incrementaron 9.9
por ciento; la mineria y la electricidad, agua y suministro
de gas por ductos al consumidor final aumentaron 2.4 por
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ciento cada uno; mientras que la construccion, a pesar de
haber registrado en los ultimos cinco meses del afio creci-
miento no alcanzé a registrar una tasa positiva acumula-
da, manteniéndose sin cambio respecto a 2009; ademas,
con el retroceso que tuvo respecto a noviembre, frené su
ritmo de recuperacidn, con lo cual podria descender el
dinamismo que pudiera transmitir al mercado interno.

Sector Automotriz

De acuerdo con datos de la Asociacion Mexicana de la
Industria Automotriz (AMIA) durante el mes de enero de
2011, la produccién de vehiculos ligeros en México ascen-
did a 199 mil 310 unidades, cifra que representd un creci-
miento de 20.75 por ciento respecto al mismo periodo de
2010.

Durante el primer mes de 2011, el 86.63 por ciento de la
produccion total de vehiculos se concentré en cuatro em-
presas (NISSAN, General Motors, Ford Motors y Volkswa-
gen), destacando NISSAN, que produjo el 25.79 por ciento
del total, siendo esta empresa la que mas vendié en el
mercado interno con 16 mil 507 unidades que represen-
tan el 24 por ciento del total de automdviles vendidos.

México: Produccion Total de Aut
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de la Asociacion Méxicana de la Industria Automotriz (AMIA).

En el mercado nacional se vendieron 66 mil 796 unidades,
para un crecimiento de 7.39 por ciento respecto al volu-
men de ventas realizadas en el mismo mes de 2010. Sin
embargo, el nivel de ventas alcanzado en enero de 2011,
es inferior en 29 por ciento al de 2008 y ademas se en-
cuentra muy por debajo de los resultados alcanzados a
principios de la década pasada.

En lo que respecta al nivel de las exportaciones, durante
el mes de enero se vendieron 165 mil 046 unidades, para
un crecimiento anual de 44.53 por ciento respecto al mis-
mo mes de 2010. En cuanto a la distribucién de las ventas




al exterior, los Estados Unidos continta siendo el principal
destino de las exportaciones automotrices mexicanas con
el 70.54 por ciento del total del mercado exterior; sin
embargo, se empieza ha observar una mayor diversifica-
cion del comercio exterior, donde destaca el crecimiento
de las exportaciones al mercado latinoamericano, al cual
se canalizaron 11.6 por ciento de las ventas en enero de
2011, mientras que en octubre del afio pasado sélo se
habian destinado a ese mercado 6.13 por ciento.

Distribucién Porcentual de las Exportaciones por Regi6n, enero 2011

Europa Otros ¥
5.97% 3.67%

Region
Latiniamericana
11.63%

Canada
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Unidos
70.54%

1/Incluye Africa, Asia yotros paises.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de la Asociacion Méxicana de la Industria Autométriz (AMIA).

Pese a los resultados alcanzados en el primer mes de
2011, destaca que la produccidon del sector automotriz
aun se encuentran por debajo de los niveles observados
en 2008, debido a que el mercado nacional ain no mues-
tra signos de recuperacion sélida, por lo que el destino de
la produccién automotriz en México continua respaldada
por las ventas realizadas al mercado exterior, principal-
mente a los Estados Unidos.

Empleo

El INEGI, dio a conocer los resultados al ultimo trimestre
de 2010 de la Encuesta Nacional de Ocupaciéon y Empleo;
sin embargo se realizd la siguiente aclaracién: “En esta
ocasion, los resultados ... se difunden unicamente en
términos relativos (porcentajes) debido a que las proyec-
ciones de poblacion que actualmente utiliza la ENOE co-
rresponden a las elaboradas por CONAPO con base en los
resultados del Conteo de Poblacion y Vivienda 2005, que
difieren de los ultimos resultados preliminares del Censo
de Poblacion y Vivienda 2010 que ya son del dominio
publico. Una vez que se conozcan los resultados definiti-
vos del reciente censo y que con base en ellos se constru-
yan y estén disponibles las nuevas proyecciones demograd-
ficas, los resultados de la serie trimestral de la ENOE seran
actualizados y puestos a disposicion de los usuarios”

De los datos dados a conocer destaca que, durante el
cuarto trimestre de 2010, la poblacion de 14 afios y mas
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disponible para producir bienes y servicios representd
57.8 por ciento del total. Dicha cifra es igual a la del pri-
mer trimestre de 2009, cuando en el momento mas agu-
do de la crisis y como resultado del brote influenza se
presentd una retirada masiva de personas de la fuerza
laboral, lo cual da una dimensién de la cantidad de pobla-
cién que ha quedado fuera de la Poblacién Econdmica-
mente Activa.

También, se dio a conocer que persiste un importante
rezago de la integracion de las mujeres a la Poblacién
Econdmicamente Activa, pues mientras que 76 de cada
100 hombres mayores de 14 afios son econdmicamente
activos, en el caso de las mujeres, 41 de cada 100 estan
en esta situacion.

Ademas, los datos preliminares muestran un incremento
de la Tasa de Condiciones Criticas de Ocupacién que pasé
de 11.5 por ciento en el tercer trimestre de 2010 a 11.8
por ciento en el cuarto trimestre. Cabe recordar que este
indicador cuantifica el trabajo precario, entendido como
el porcentaje de la poblacién ocupada, que se encuentra
trabajando menos de 35 horas a la semana por razones
de mercado, mas la que trabaja mas de 35 horas semana-
les con ingresos mensuales inferiores al salario minimo, y
la que labora mas de 48 horas semanales ganando hasta
dos salarios minimos.

Sin embargo, la implicacién principal de la informacion
dada a conocer por el INEGI, es que existe una mayor
proporcion de poblacion que no ha absorbido el mercado
laboral. En este sentido, sera interesante conocer como,
derivado del ajuste en cifras, crece el nUmero de personas
que no se integran al trabajo porque luego de buscarlo
desisten ya que creen que no existen oportunidades para
ellos, situacién que ocurre debido al rezago en la creacion
de empleos.

Poblacion Econémicamente Activa, 2005-2010
(porcentaje de la poblacién total mayor de 14 afios)
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Finalmente, también se queda a la espera de la variacidén
que se observe en el nimero de personas ocupadas en el
sector informal, aunque de momento se afirmé que cons-
tituyen el 27.16% de la Poblacién Econdmicamente Acti-
va.

Inflacion

El Banco de México (Banxico) dio a conocer su Informe
sobre la Inflacién Octubre — Diciembre 2010; el cual des-
taca que, durante el periodo de analisis, la inflacion gene-
ral anual promedio repuntd al pasar de 3.67 por ciento en
el tercer trimestre a 4.25 por ciento en el cuarto trimestre
de 2010 como resultado, principalmente, del incremento
en el precio de los productos agropecuarios, en particular,
las frutas y verduras; ademas, fue mayor a la inflacién de
3.98 por ciento observada en el mismo trimestre de 2009.
No obstante, la inflacion del cuarto trimestre de 2010 se
situd en el limite inferior del intervalo de prondstico esta-
blecido por Banxico para ese periodo (4.25 a 4.75%).

Por otra parte, Banxico revisd a la baja su intervalo de
pronéstico de inflacién para el primer trimestre de 2011
al pasar de un rango de entre 3.75 y 4.25 por ciento a uno
de entre 3 y 4 por ciento; en tanto que mantuvo su previ-
sidn para el segundo trimestre de entre 3 y 4 por ciento y
espera que, a partir del tercer trimestre, la inflacidon con-
verja a niveles congruentes con la meta permanente de
inflacion de 3 por ciento considerando un intervalo de
variabilidad de mas/menos un punto porcentual.

Adicionalmente, dio a conocer sus prondsticos con grafi-
cas de abanico. De acuerdo con Banxico, la trayectoria
con mas probabilidad de ocurrir para la inflaciéon general
se ubica entre 3 y 4 por ciento los proximos dos afios.
Sefiala que entre los factores de riesgos que podrian inci-
dir sobre la evolucidn de la inflaciéon destacan: un aumen-
to mayor a lo previsto en el precio de las materias primas,
particularmente los granos; posibles incrementos de los
precios de los bienes y servicios determinados por los
gobiernos locales; mayor vulnerabilidad a las perturbacio-
nes de costos bajo un entorno donde la brecha del pro-
ducto se ha venido cerrando; vy, finalmente, volatilidad
cambiaria ante una posible salida abrupta de capitales.

Pese a la baja en la prevision inflacionaria del Banco Cen-
tral, en la Encuesta Sobre las Expectativas de los Especia-
listas en Economia del Sector Privado de enero de 2011,
recabada por Banxico, la expectativa inflacionaria repunté
al anticiparse que ésta sea de 3.91 por ciento para el cie-
rre de 2011, en contraste con la encuesta de octubre en
donde preveia fuera de 3.73 por ciento. La expectativa
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para 2012 también se deteriord al estimar sea de 3.86 por
ciento cuando en la encuesta de octubre esperaban fuera
de 3.78 por ciento. Asi, se espera que no se cumpla con la
meta de inflacidn del 3.0 por ciento pero que si se ubique
dentro del intervalo de variabilidad (2.0-4.0 por ciento)
establecido por Banxico.

Grafica de Abanico: Inflacion General Anual
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Fuente: Banco de México.

Por otra parte, el Banco informé que durante enero de
2011 el indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC)
tuvo un incremento mensual de 0.49 por ciento, dicha
cifra fue inferior en 0.60 puntos porcentuales a la que se
habia observado en el mismo mes de 2010 (1.09%); con lo
cual la inflacién general anual fue de 3.78 por ciento. Asi,
esta ultima fue mayor en 0.78 puntos porcentuales del
objetivo de inflacidn general de 3.0 por ciento, pero me-
nor en 0.68 puntos porcentuales al nivel observado en
enero de 2010 (4.46%).

El incremento en el nivel inflacionario se explicd, princi-
palmente, por el alza en el precio de los alimentos proce-
sados, destacando los cigarros y las tortillas de maiz, que
contribuyeron con 0.22 puntos porcentuales de la infla-
ciéon mensual; componente de la parte subyacente del
INPC. Asi como por el alza en los energéticos y tarifas au-
torizadas por el Gobierno (gasolina de bajo octanaje, elec-
tricidad, transporte colectivo y autobus urbano), que par-
ticiparon con 0.15 puntos porcentuales de la inflacidn;
elementos de la parte no subyacente del INPC.

Un factor que incidio a la baja en el nivel de la inflacién
mensual fue la caida observada en el precio de las frutas y
verduras (jitomate, tomate verde, calabacita, chile serra-
no, papaya, otros chiles frescos y chayote) que contribuyé
con -0.02 puntos porcentuales de la inflacién; componen-
te de la parte no subyacente del indice.

Por otro lado, se observa que la inflacidn anual de la parte
subyacente del INPC, indicador que mide la tendencia de
la inflacion en el mediano plazo y refleja los resultados de




la politica monetaria, se ubicé en 3.27 por ciento. En tan-
to que la inflacidn anual de la parte no subyacente se re-
dujo y fue de 5.39 por ciento.

INPC General, Subyacente y No Subyacente,1 2008-2011/enero
(variacion porcentual anual)

E—JGeneral
Objetivo
1/ Base segunda quincena de diciembre de 2010 = 100.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del Banxico.

= = No subyacente

— - — - inferior

Asimismo, en enero, el indice de los precios al consumi-
dor de los alimentos tuvo un incremento mensual de 0.34
por ciento, con lo cual tuvo una inflacién anual de 3.64
por ciento, esta cifra fue menor a la observada en el mis-
mo mes del afio pasado (5.08%). Por su parte, el indice de
la Canasta Basica tuvo un alza mensual de 0.77 por ciento,
en tanto que su variacidon anual fue de 3.46 por ciento,
inferior a la observada en el mismo mes del afio pasado
(4.54%).

INPC general, Canasta Basica y Alimentos,* 2008-2011/enero
(variacién porcentual anual)

Ene-08 [370

E—3General

1/ Base segunda quincena de diciembre de 2010 = 100.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del Banxico.

Balanza de Productos Manufacturados

La balanza comercial manufacturera resulté deficitaria en
un mil 202.4 millones de ddélares (mdd) en diciembre,
resultado de la combinacion de exportaciones por 21 mil
589.3 mdd e importaciones por 22 mil 791.7 mdd. Cada
uno de estos renglones se expandié a tasas anuales de
15.05 y 14.36 por ciento, respectivamente.

Es importante sefialar que la actividad manufacturera
externa frend su ritmo de expansion de forma significati-
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va. En el caso del valor de las exportaciones de productos
manufacturados, sobresale que luego de que el mes pre-
vio registrara un maximo histérico, en esta ocasiéon no
lograron superar el nivel maximo alcanzado previo a la
crisis de 2009 (21 mil 608.4 mdd).

El freno que se registré en el sector manufacturero de
exportacién estuvo influido por el menor ritmo de expan-
sidn de la industria automotriz cuya produccion crecid en
15.87 por ciento en diciembre, esto es, 14.41 puntos por-
centuales por debajo del aumento anual que presentd en
el mes previo. Asimismo, la menor actividad del sector
estuvo determinada por la caida abrupta que presenté la
tasa de crecimiento de las exportaciones de equipos y
aparatos eléctricos y electronicos (que integraron el
25.6% del total de las manufacturas), pues en diciembre
aumento en tan sélo 0.75 por ciento a tasa anual, mien-
tras que en noviembre se habia expandido en 19.87 por
ciento.

Del lado de las importaciones, es pertinente indicar que
las principales ramas manufactureras tuvieron un menor
ritmo de crecimiento, a excepcidn de los productos auto-
motrices que aumentaron su dindmica de crecimiento en
4.10 puntos porcentuales, al registrar un incremento de
15.26 por ciento.

Bajo el anterior contexto, es de llamar la atencién que
justamente haya sido una rama manufacturera netamen-
te maquiladora, esto es, la de equipos y aparatos eléctri-
cos y electronicos, la que redujo de manera significativa
su ritmo de expansion, por lo que el CEFP estara al pen-
diente de la evolucién que guarde dicha rama asi como el
grueso del sector maquilador dada la relevancia que éste
tiene para nuestra economia.

Evolucién de las Exportaciones e Importaciones de los Principales Productos
Manufacturados, 2007 - 2010/diciembre
(millones de délares)
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———Importaciones de equipos y aparatos eléctricos y electrénicos

Fuente: Elaborado porel CEFP con datos de Banxico.




ESTADOS UNIDOS

Empleo

El Departamento del Trabajo informé que el numero
(desestacionalizado anual) de solicitudes iniciales de des-
empleo hasta la semana que concluyé el 5 de febrero
disminuyo en 36 mil personas, para sumar 383 mil unida-
des. Cabe destacar que, a pesar del declive, este indicador
aun se encuentra por encima del promedio registrado
entre 2005 y 2007 que fue de 322 mil 112. Asimismo, has-
ta el 29 de enero el nimero total de beneficiarios sufrid
un descenso de 36 mil trabajadores respecto al dato de la
semana anterior, con lo cual se ubicé en 3 millones 888
mil.

Por otro lado, la Oficina de Estadisticas del Trabajo re-
porté que los empleadores realizaron 1 mil 910 despidos
masivos durante el ultimo trimestre de 2010 (octubre -
diciembre), los cuales resultaron en la separacion de 295
mil 571 trabajadores. Destaca que las industrias manufac-
tureras aportaron el 19.0 por ciento de los eventos y el
21.0 por ciento del personal cesado.

También se reportd que del total de eventos, 6.0 por
ciento correspondio al cierre total del centro de trabajo,
lo cual es un valor minimo histérico desde 1995. Ademas,
el 60.0 por ciento de los empleadores manifesto la posibi-
lidad de recontratar a los trabajadores cesados, lo cual
también es un maximo histérico desde 2005.

Si bien los resultados anteriores, son positivos, el Presi-
dente de la Reserva Federal, Ben Bernanke, en compare-
cencia el 9 de febrero de 2011, ante los miembros del
Comité Presupuestario del Congreso Estadounidense ma-
nifesté que, el ritmo de crecimiento que actualmente
muestra la economia de aquella nacidon no es suficiente
para reducir “materialmente” el desempleo. Explicé que,
es necesario crecer a una tasa de anualizada de 2.0 a 2.5
por ciento para absorber a los trabajadores entrantes en
la fuerza laboral, principalmente jovenes. Pero tomard 10
afios para regresar a las tasas de desempleo anteriores a
la crisis, de entre 5.0 y 6.0 por ciento, si se crece a una
tasa como la observada en 2009 (de alrededor 3.2%).

Balanza Comercial

La balanza comercial en diciembre fue deficitaria en 40
mil 583 millones de ddlares (mdd), producto de la combi-
nacion de exportaciones por 162 mil 964 mdd e importa-
ciones por 203 mil 546 mdd, las cuales se incrementaron

8 BOLETIN ECONOMICO DE COYUNTURA

-100,000

en 1.8 y 2.6 por ciento, respectivamente. Cabe sefialar
que en el cierre del aio el déficit se amplié debido al cre-
cimiento sustancial que registraron las importaciones, ya
que el mes previo presentaron sélo una ligera recupera-
cién (0.8%) luego de que en septiembre y octubre se con-
trajeron. Este desempeiio pudo verse influido por los mo-
vimientos que se dieron en los tipos de cambio de sus
principales socios comerciales, pues el peso mexicano, el
yen y el euro se debilitaron frente al ddlar, mientras que
el yuan si bien se aprecio lo hizo marginalmente.

En relacién a las importaciones que realiza los Estados
Unidos de sus principales proveedores, es importante
sefialar que las provenientes de Japdon fueron las que re-
gistraron un mayor crecimiento anual, con una tasa de
19.4 por ciento, mientras que las mexicanas se incremen-
taron en 12.4 por ciento.

Evolucién de la Balanza Comercial, 2008 - 2010/diciembre
(millones de ddlares)
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Fuente: Elaborado por CEFP con datos de The U.S. Deparment of Commerce, Bureau of Economic Analysis.

Asi, al cierre del afio la balanza comercial de los Estados
Unidos presentd un saldo deficitario de 497 mil 824 mdd,
resultado de la combinacion de exportaciones por un
billon 831 mil 835 mdd e importaciones por 2 billones 329
mil 659 mdd. Las primeras se expandieron a una tasa
anual de 16.6 por ciento y las segundas en 19.7 por cien-
to, luego de que en 2009 se habian contraido en 14.6 y
23.3 por ciento, respectivamente.

Cabe senalar que en 2010 las importaciones estadouni-
denses provinieron, principalmente, de China, Canadaj,
México y Japon, siendo estas dos ultimas naciones las que
mayor dindmica registraron en su ritmo de expansion,
pues las importaciones de origen mexicano se incremen-
taron a una tasa anual de 30.0 por ciento y las japonesas
aumentaron en 25.6 por ciento.

Finalmente, es importante sefalar que al observar la evo-
lucidn del valor de las importaciones estadounidenses por
pais de origen se tiene que las provenientes de México en
diciembre acumularon dos meses con una caida en el




valor importado, en consecuencia es importante que
nuestro pais promueva las acciones necesarias para forta-
lecer su sector exportador. Es por ello que el CEFP consi-
dera que deberian de desplegarse una serie de politicas
complementarias encaminadas a la busqueda de una ma-
yor diversificacion y penetracion de mercados (ya que
dado el grado de dependencia que tenemos de los Esta-
dos Unidos nuestro sector exportador es altamente vul-
nerable a las condiciones econdmicas por las que atravie-
se ese pais), asi como tendientes a generar una produc-
cion de mercancias que no sélo contengan mayor valor
agregado sino que también incorporen mayor tecnologia
en sus procesos de produccion, con la finalidad de contar
con bienes mas competitivos en el mercado internacional.

Evolucidn de las Importaciones desde Economias Seleccionadas,
2007 - 2010/diciembre
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Fuente: Elaborado por CEFP con datos de The U.S. Deparment of Commerce, Bureau of Economic Analysis.

JAPON

indice Coincidente y Adelantado

Los datos preliminares dados a conocer para el indice
coincidente y el adelantado (los cuales miden el ritmo en
que la economia se expande o se contrae) de diciembre
se ubicaron en 103.1 y 101.4 unidades, respectivamente.
Ambos indices tuvieron un menor crecimiento respecto al
desempefio que tuvieron el mes previo, pues crecieron en
0.7 y 0.8 por ciento en ese orden. Aunque, sus indices de
difusion ya lograron situarse por arriba de los 50 puntos,
esto es, en zona de expansion econdmica.

De acuerdo al Informe Econémico Mensual de la Agencia
de Planificacién Econdmica (Cabinet Office), la economia
nipona comienza a presentar signos de recuperacion,
aunque la situacion del desempleo aun es severa. En par-
ticular, sefialaron una mejora en el consumo, la inversion,
las utilidades de las empresas y la construccion de vivien-
da.

En el corto plazo, se prevé que la economia japonesa con-
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tinle recuperandose producto de avances en el mercado
mundial y de los efectos positivos derivados de las politi-
cas publicas implementadas recientemente, aunque no se
descartan riesgos de depresién econdmica asociados a un
posible freno de la actividad econdmica global, a posibles
fluctuaciones de los tipos de cambio y a la fase de defla-
cién que vive la economia que puede deteriorar las condi-
ciones del mercado laboral.

indice Coincidente y Adelantado,1 2000 - 2010/diciembre
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del Cabinet Office, Government of Japan.

REINO UNIDO

Produccion Industrial

El indice de produccion industrial ajustado estacional-
mente del Reino Unido se ubicé en diciembre en 90.4
unidades, lo que representd un avance de 0.6 por ciento
respecto al mes previo y de 3.7 por ciento con relacién a
igual mes de 2009, con lo cual su desempefio estuvo en
linea con las expectativas de los analistas.

indice de Produccién Industrial, 2008 - 2010/diciembre
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Office for National Statistics, UK.

Cabe destacar el retroceso que tuvo el indice de produc-
ciéon manufacturera, el cual se contrajo 0.1 por ciento
respecto del nivel alcanzado en noviembre, pese a que en
términos anuales se incrementé en 4.4 por ciento influido
principalmente por la evolucion positiva que tuvo el sub-
sector de industrias metalicas bdsicas y productos metali-




cos (15.0% anual) y la industria de alimentos, bebidas y
tabaco (8.8% anual).

Finalmente, es importante resaltar que el pasado 11 de
febrero el Comité de Politica Monetaria del Banco Central
de Inglaterra decidié dar continuidad a su politica mone-
taria acomodaticia manteniendo la tasa de interés de
referencia en 0.5 por ciento (vigente desde el 5 de marzo
de 2009) y el objetivo de compra de activos en 200 mil
millones de libras esterlinas, con la finalidad de seguir
apoyando su recuperacion.

ECONOMIA INTERNACIONAL

Mercados Bursatiles

Durante la semana de referencia los mercados bursatiles
de nuestra muestra presentaron comportamientos mix-
tos. Por un lado, debido a los alentadores reportes de
algunas de sus compaifiias, en Estados Unidos los inversio-
nistas han venido liquidando sus posiciones en bonos
para adquirir una mayor cantidad de acciones, lo que ha
dado impulso a su mercado.

Otros indices se vieron afectados por la decisidon de China
de incrementar sus tasas de interés, en un nuevo intento
por controlar su inflacion y ritmo de crecimiento econ6-
mico. Las tasas de interés se elevaron 25 puntos base,
ubicandolas en 6.06 y 3.0 por ciento para préstamos vy
depdsitos, respectivamente. Con las alzas se espera con-
tener las presiones inflacionarias por el lado de la deman-
da y contener los préstamos hipotecarios que podrian
estar formando una burbuja inmobiliaria en aquel pais.

Hacia media semana el desempefio de las bolsas de valo-
res se moderé tras las declaraciones del presidente de la
Reserva Federal (FED) en Estados Unidos, donde apunta-
ba que su crecimiento econdmico no es suficiente para
tener una plena recuperacién. En contraste, también se
reportd una reduccién en las solicitudes iniciales de segu-
ro de desempleo por 36 mil, con lo que el total
(desestacionalizado) fue de 383 mil, el mas bajo desde
julio de 2008.

Las tensiones generadas tras dos semanas de protestas
en Egipto se relajaron el viernes tras la renuncia del presi-
dente Mubarak, lo que dio impulso a distintos mercados
bursatiles y ocasiond reducciones en el precio de los
hidrocarburos.

Para el caso de México, el indice de Precios y Cotizaciones
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(IPC) de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) se vio afecta-
do por las noticias sobre la evolucion de la crisis en la zo-
na euro, particularmente en torno al desempleo genera-
do en Grecia y las presiones inflacionarias en Portugal.

De esta forma, el IPC retrocedié en la semana 1.18 por
ciento, acumulando en 2011 una pérdida de 3.99 por
ciento, mientras que el Dow Jones avanzd semanalmente
1.50 por ciento y acumula en el afio un avance de 6.01
por ciento.

Por otro lado, el indice Bovespa de Brasil mostré un avan-
ce marginal de 0.75 por ciento en la semana, y acumula
una pérdida de 5.12 por ciento en el afio; en tanto que el
Merval argentino retrocedid 4.71 por ciento semanal y
observa en 2011 un retroceso por 1.80 por ciento.

indices Bursatiles

Ganancia/pérdida
del 7 al 11 de febrero ~ Ganancia/ pérdida
indice Pais de 2011 durante 2011
Bovespa Brasil 0.75 -5.12
IPC México -1.18 -3.99
Merval Argentina -4.71 -1.80
Shanghai composite China 1.01 0.69
FTSE 100 Inglaterra 1.09 2.76
Nikkei 225 Japén 0.59 3.68
Dow Jones Estados Unidos 1.50 6.01
DAX-30 Alemania 2.15 6.61
CAC40 Francia 134 7.79
IBEX Espafia -0.47 9.58

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

Precios Internacionales del Petrdleo

Los problemas sociales que han prevalecido por varias
semanas en Egipto y los fendmenos climatoldgicos en
diversas regiones del mundo siguen siendo factores im-
portantes para que los precios internacionales del petro-
leo se mantengan en niveles elevados, pese a las caidas
observadas en la semana de referencia. De esta manera,
los altos inventarios de energéticos que reportaron re-
cientemente los Estados Unidos; asi como, el aumento en
las tasas de interés de referencia de China y la reduccién
en actividad manufacturera, no fueron suficientes para
afectar en mayor medida la caida de los precios del petré-
leo ante una probable disminucién en la demanda de
combustibles.

Los acontecimientos mencionados ocasionaron que el
West Texas Intermediate (WTI) cerrara la semana con una
pérdida de 3.96 por ciento respecto al cierre de la semana
pasada, al concluir la semana en 84.41 ddlares por barril
(dpb), lo que significd que el WTI se ubicara a un minimo
de hace 10 semanas. Por otro lado, el BRENT se cotizé al




cierre de la semana en 99.87 dpb, para una ganancia de
0.52 por ciento con relacidn al precio registrado el fin se
semana pasado. Cabe destacar que el jueves 10 de febre-
ro, el Brent volvié a ubicarse por arriba de los 100 ddla-
res, con lo que, al cierre de la semana, el precio de este
crudo alargé su diferencial sobre el estadounidense (WTI)
a 15.46 dpb, la mas amplia desde el 12 de febrero de

2009 (13.46 dpb).

La mezcla mexicana de exportacidn cerré la semana con
una pérdida de 0.97 por ciento, al ubicarse en 86.03 dpb;
con este precio la diferencia entre el precio fiscal estima-
do para 2011 y el observado al 11 de febrero del mismo
afio se ubico en 20.63 dpb, por lo que el promedio en lo

100 T
Mezcla Mexicana observada

WTI

que va del mes fue de 21.70 dpb y para lo que va del afio
ascendio a 20.01 dpb.

Respecto a los otros crudos que integran la canasta de la
mezcla mexicana de exportacién, el petréleo tipo
OLMECA finalizé la semana con un precio de 93.45 dpb,
ubicandose asi, en 9.04 dpb por arriba del WTly 6.42 dpb
por debajo del BRENT. En cuanto al Istmo, éste cerrd la
semana con un retroceso de 1.39 por ciento, al ubicarse
en 89.07 dpb; mientras que el crudo tipo Maya finalizé en
82.35 dpb, para una pérdida de 1.55 por ciento, respecto
al cierre de la semana previa.

Precios Diarios del Petrdleo de Referencia en los Mercados Internacionales del 01 de julio de 2010 al 11
de febrero de 2011
(ddlares por barril)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de la Secretaria de Energia y Reuters.
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