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ECONOMIA NACIONAL

En la semana de andlisis, el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI) reporté la informacion relativa al
Sistema de Indicadores Ciclicos: en noviembre de 2013, el indicador coincidente se ubicd, por séptima vez conse-
cutiva, en fase de recesion al presentar un valor de 99.87 puntos; en contraste, el indicador adelantado se coloco
en fase de expansion al registrar 100.07 puntos. Por otra parte, en la Encuesta sobre las Expectativas de los
Especialistas en Economia del Sector Privado de enero de 2014, se estimd un crecimiento real de 1.21 por ciento
para el Producto Interno Bruto (PIB) de 2013 (inferior a la previsidn anterior); mientras que para 2014, se espera
que el PIB tenga un incremento de 3.40 por ciento.

Con relacidn a las expectativas de los empresarios del sector manufacturero, en enero, éstas fueron positivas en
casi todos los indicadores en comparacién al mes previo, destacando los siguientes factores: utilizacion de planta
y equipo, exportaciones, inventarios de productos terminados e inversidon en planta y equipo. Destaca que las
expectativas para el sector construccion fueron favorables en todos sus indicadores y las del sector comercio lo
fueron en las ventas netas y en los ingresos por consignaciéon o comision. Adicionalmente, el Indicador Agregado
de Tendencia (IAT) del sector manufacturero creci6 mensualmente en 2.1 puntos y el Indicador de Pedidos
Manufactureros (IPM) se incrementé en 0.19 puntos.

Por Gltimo, el indice de Confianza del Consumidor (ICC) se deteriord en enero al registrar una disminucién de
15.55 por ciento, reportando caidas por cuarto mes consecutivo. Para el mismo mes, el INEGI dio a conocer que
el indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) tuvo un incremento mensual superior al observado en enero
de 2013; lo anterior, se explicé por el aumento en el costo de los alimentos procesados, los energéticos y los
servicios.

B

Economia mexicana cierra 2013 con Indicador coincidente: 99.87 puntos
Sistema de Indicadores Ciclicos débil desempefio (pts), -0.01 pts, nov. 2013 (99.88 pts,
peno. -0.01 pts, oct. 2013).

Crecimiento econémico de Meéxico:
+3.40% para 2014, previsto en ene.
Continda el deterioro de la expectativa 2014 (+3.41%, estimado en dic. 2013).
de crecimiento econémico y de empleo. Crecimiento econdémico de Meéxico:
+3.94% para 2015, previsto en ene.
2014 (+3.97%, estimado en dic. 2013).

Expectativas del Sector Privado

IAT manufacturero: 54.5 pts, ene.
2014 (54.8 pts, ene. 2013).

ICE manufacturero: 50.3 pts, ene.
2014 (56.0 pts, ene. 2013).

IPM: 52.7 pts, ene. 2014 (52.5 pts, dic.
2013).

Expectativas Empresariales Confianza Empresarial ain aminorada.

Se mantiene la caida de la confianza del ndice de Confianza del Consumidor:
Confianza del Consumidor -15.55% anual, ene. 2014 (+4.83%

consumidor. anual, ene. 2013).

La inflacion general anual sigue en Inflacion general: +4.48% anual, ene.

indice de Preci
ndice de Frecios ascenso. 2014 (+3.25% anual, ene. 2013).




ECONOMIA INTERNACIONAL

En los Estados Unidos, el indice de Gerentes de Compras (PMI, por sus siglas en inglés) del sector manufacturero
registré 51.2 puntos en enero, después de que en diciembre de 2013 habia cerrado con 56.5 puntos. Asimismo, en
el primer mes, las nuevas érdenes de pedidos reportaron un descenso de 13.2 puntos, el indice de produccion
cayd 6.9 puntos y el indice de empleo disminuyd 3.5 puntos. Adicionalmente, las ventas de automadviles nuevos en
los Estados Unidos, de acuerdo con el informe mensual de WardsAuto, se ubicaron en un millén 8 mil 622 unida-
des a inicio de afio, para una reduccidn de 25.45 por ciento respecto a enero de 2013. Por otro lado, la tasa de
desempleo se ubicé en 6.6 por ciento en enero de 2014, disminuyendo 0.1 puntos porcentuales con relacién al
mes previo. Lo anterior equivale a 10 millones 236 mil personas sin empleo, lo que significa un decremento de 115
mil respecto a diciembre. Cabe sefialar que el nivel de empleo no agricola crecié en 113 mil nuevas plazas en el
primer mes del afio, inferior en 81 mil al promedio mensual reportado en 2013.

En la semana de andlisis, los resultados trimestrales de varias compafiias estadounidenses, superiores a lo antici-
pado por el mercado, derivaron en saldos positivos en los mercados bursatiles; no obstante, se mantiene la
tendencia a la recomposicidon de portafolios por el recorte de estimulos monetarios de la Reserva Federal y el
temor de que las economias emergentes crezcan de forma mas lenta. Asi, el Dow Jones se incrementd semanal-
mente 0.61 por ciento y acumula una pérdida de 4.72 por ciento en lo que va del afio. En México, la agencia califi-
cadora Moody’s elevé la nota soberana del pais a A3; pese al incremento, el indice de Precios y Cotizaciones de la
Bolsa Mexicana de Valores cerrd la semana con una pérdida de 0.87 por ciento.

Por ultimo, en la semana de estudio, las cotizaciones del mercado petrolero reportaron resultados positivos,
consecuencia de tres factores: el balance favorable de los principales mercados bursatiles; las expectativas de una
reducida oferta mundial de crudo; y la mayor demanda de hidrocarburos, tras el mejor panorama econdémico
mundial. De esta manera, la mezcla mexicana de exportacién finalizd la sesidn del viernes con un precio de 94.72
délares por barril, para una ganancia semanal de 3.49 por ciento.
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El sector manufacturero disminuye su ritmo
de avance.

Se desploman las ventas de autos en los
Estados Unidos.

Disminuye la tasa de desempleo.

IPC cae pese a incremento en nota
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Avanzan los precios del petréleo, tras
expectativas de un mayor consumo de
energéticos.
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PMI: 51.2 pts, ene. 2014 (56.5 pts, dic.
2013).

Ventas: -25.45% anual,
(+48.65% anual, ene. 2013).

ene. 2014

Tasa de desempleo: 6.6%, ene. 2014
(6.7%, dic. 2013).

IPC: -0.87% semanal, 7 de feb. 2014
(IPC: -0.24% semanal, 31 de ene. 2014).

Mezcla mexicana: +3.19 ddlares por
barril (dpb), 94.72 dpb, 7 de feb. 2014
(91.53 dpb, 31 de ene. 2014).




ECONOMIA NACIONAL

Sistema de Indicadores Ciclicos

Los componentes del Sistema de Indicadores Ciclicos,
dados a conocer por el Instituto Nacional de Estadistica y
Geografia (INEGI), revelan que la economia mexicana se
encontrd en fase de recesidn, aunque se anticipa entre en
expansion.

En particular, en noviembre de 2013, el indicador
coincidente (que refleja el estado general de la economia
mexicana) se situd, por séptima vez consecutiva, en la
fase de recesion al presentar un valor de 99.87 puntos y
tener una disminucién de 0.01 puntos con relacién al mes
anterior. Ademas, con esta reduccion, dicho indicador
cumplid diecisiete meses de bajas consecutivas.

La evolucién del indicador coincidente fue consecuencia
de que las importaciones totales y el indicador de la
actividad econdmica mensual se localizaron en la fase
recesiva. En tanto que el numero de asegurados
permanentes en el Instituto Mexicano del Seguro Social
(IMSS) se posiciond en la fase de desaceleracion y el indi-
cador de la actividad industrial se ubicé entre la fase de
recesion y de recuperacién. En contraste, el indice de
ventas netas al por menor en los establecimientos comer-
ciales y la tasa de desocupacién urbana se situaron en
fase de expansion.

El panorama descrito por el indicador coincidente, reflejo,
en parte, la evolucion del Indicador Global de la Actividad
Econdmica (IGAE) que, en noviembre del afio pasado,
tuvo una caida real anual de 0.04 por ciento, cifra que
contrasta con el incremento observado en el mismo mes
de 2012 (4.25%). De hecho, en el onceavo mes de 2013, el
componente ciclico del IGAE, como elemento del
indicador coincidente, se situd, por séptima vez
consecutiva, en la fase de recesion al presentar un valor
de 99.76 puntos y tener una disminucidn de 0.01 puntos
con relacion al mes anterior; asimismo, éste indicador
también cumplié diecisiete meses de bajas consecutivas.

En noviembre de 2013, el indicador adelantado (cuya
funcion es la de anticipar la posible trayectoria del estado
general de la economia) se colocd, por primera vez, en
fase de expansidn al ubicarse en 100.07 puntos y elevarse
0.11 puntos. Con informacién oportuna para diciembre,
dicho indicador tuvo un valor de 100.18 y un aumento de
0.11 puntos, lo que implicé que se colocara por segundo
mes consecutivo en fase de expansidon. Lo ultimo, conse-
cuencia de que la tasa de interés interbancaria de equili-
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brio y el indice Standard & Poor’s 500 (indice bursatil de
Estados Unidos) se localizaron en la fase expansiva. Por su
parte, la tendencia del empleo en las manufacturas y el
indice de Precios y Cotizaciones de la Bolsa Mexicana de
Valores en términos reales se encontraron en fase de
recuperacién. Mientras que el tipo de cambio real se posi-
cioné entre la fase de desaceleracion y de expansion.
En contraste, las exportaciones no petroleras se ubicaron
en fase recesiva.

Sistema de Indicadores Ciclicos, 2008 - 2013/diciembre
(puntos)
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Nota: La tendencia de largo plazo del Indicador Coincidente y del Adelantado esté representada por la linea ubicada en 100
unidades. Las fechas sobre la gréfica (por ejemplo May-81) representan el mes y el afio en que ocurrié el punto de giro en el
indicador adelantado: pico o valle. Los nimeros entre paréntesis indican la cantidad de meses que determinado punto de giro del
Indicador Adelantado antecede al punto de giro del Indicador Coincidente. Dichos cifras pueden cambiara lo largodel tiempo.

Las fases del ciclo del indicador son: expansion: cuando el indicador aumenta y se situa por arriba de las 100 unidades;
desaceleracin: cuando el indicador disminuye y se ubica por arriba de las 100 unidades; recesién: cuando el indicador se reduce y
se establece por debajo de las 100 unidades; y recuperacién: cuando el indicador crece y se coloca por debajo de las 100 unidades.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Expectativas del Sector Privado

De acuerdo con la Encuesta sobre las Expectativas de los
Especialistas en Economia del Sector Privado de enero de
2014, se estima que, en 2013, el Producto Interno Bruto
(PIB) se incrementd 1.21 por ciento; tasa inferior a la
prevision anterior (1.30%). Mientras que para 2014 se
pronostica que el PIB tenga un aumento de 3.40 por
ciento.

Ante el panorama econdmico contemplado por el sector
privado, éste prevé una menor generacion de empleos
formales para el cierre de 2014, pues se considera un
aumento anual de 607 mil trabajadores asegurados al
IMSS, 24 mil empleos menos que en la encuesta pasada
(631 mil asegurados). En tanto que para 2015, se anticipa
un registro anual de 687 mil nuevas plazas, con una
reduccién de 32 mil puestos de trabajo a lo advertido en
el ultimo mes de 2013 (719 mil puestos).




Expectativas de los Especialistas en Economia del Sector Privado,1 2014-2015

Encuesta

Concepto sHee” Diciembre 2013 _Enero 2014
2014
Crecimiento (var. % anual del PIB) 3.9*% 341 3.40
Inflacidn (var. % INPC) 3.0 3.91 4.09
Tipo de cambio® (pesos por délar, promedio) 126 12.69 12.84
Tasa de interés (Cetes 28 dias, %, fin de periodo) 4.0 3.58 3.53
Trab. asegurados al IMSS (miles de personas) 631 607
Tasa de desocupacién nacional promedio (% PEA) 4.86 4.75
Cuenta Corriente (millones de ddlares) -21,476.9 -22,056 -21,104
Balance fiscal® (% del PIB) 35 322 3.22
E.U. Crecimiento (var. % anual del PIB) 2.6 2.56 273
2015
Crecimiento (var. % anual del PIB) 4.7* 397 3.94
Inflacidn (var. % INPC) 3.0 3.53 3.59
Tipo de cambio® (pesos por ddlar, promedio) 12.62 12.77
Tasa de interés (Cetes 28 dias, %, fin de periodo) - 4.19 4.11
Trab. asegurados al IMSS (miles de personas) - 719 687
Tasa de desocupacién nacional promedio (% PEA) 4.60 4.62
Cuenta Corriente (millones de délares) -22,877 -24,453
Balance fiscal® (% del PIB) 3.0 272 2.76
E.U. Crecimiento (var. % anual del PIB) 3.1 2.87 2.99

1/ Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economia del Sector Privado: enero de 2014;
Banxico.

2/ Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), "Criterios Generales de Politica Econémica para la
Iniciativa de Ley de Ingresos y el Proyecto de Presupuesto de Egresos de la Federacion
correspondientes al Ejercicio Fiscal de 2014 (CGPE-2014) ", septiembre 8, 2013.

3/ Tipo de cambio cierre de periodo en la encuesta.

4/ Con inversién de PEMEX; en el caso de la Encuesta, es el déficit econémico como porcentaje del PIB.
*/ SHCP; considera el efecto de las reformas estructurales aprobadas yen consideracién por el Poder
Legislativo.

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de la SHCP y del Banxico.

La expectativa sobre la tasa de desocupacidon nacional
promedio tuvo movimientos mixtos. Para 2014 la ubican
en 4.75 por ciento, cifra inferior a la prevision anterior
(4.86%). Para 2015 la situan en 4.62 por ciento, cifra
mayor en 0.02 puntos porcentuales a la estimada hace un
mes.

En lo que se refiere a la perspectiva inflacionaria, ésta se
deteriord. La estimacién para el cierre de 2014 se ubico
en 4.09 por ciento, cifra mayor en 0.18 puntos
porcentuales a la de la encuesta pasada; lo que implicé
que la prevision se alejara del objetivo inflacionario
(3.0%) y que se situara por arriba del limite superior del
intervalo de variabilidad (2.0 — 4.0%). Para el cierre de
2015 se colocé en 3.59 por ciento (mayor al 3.53% de la
encuesta anterior).

El sector privado considera que los principales factores
que podrian limitar el ritmo de la actividad econdmica
durante los préximos meses, por orden de importancia,
son: i) los problemas de inseguridad publica; ii) la
inestabilidad financiera internacional; iii) la debilidad del
mercado externo y de la economia mundial; iv) la politica
fiscal que se estad instrumentando; y v) la debilidad en el
mercado interno.

Finalmente, en lo que toca a la economia de Estados

Unidos, el escenario para los especialistas entrevistados
por el Banco de México mejord. Para el presente afio
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anticipan un incremento del PIB de 2.73 por ciento (2.56%
un mes atras). Para 2015 esperan una expansion de 2.99
por ciento (2.87%, previamente).

Expectativas Empresariales

A partir de este mes, en su informe sobre las expectativas
empresariales, el INEGI incluye como informacion
adicional las del sector de la construccién y del comercio,
aunada a las del sector manufacturero que ya venia
reportando.

De ese modo, en enero, con base en cifras
desestacionalizadas, las expectativas de los empresarios
del sector manufacturero, respecto al mes anterior,
fueron favorables en los siguientes indicadores:
utilizacion de planta y equipo (0.62 puntos [pts]);
demanda nacional (0.29 pts); exportaciones (0.45 pts);
personal ocupado (0.03 pts); inventarios de productos
terminados (0.64 pts); e inversién en planta y equipo
(0.48 pts). Mientras que el indice de produccidén se
mantuvo sin variacion (0.0 pts).

En lo que concierne a las expectativas del sector
construccion, éstas fueron favorables en cada uno de sus
indicadores: el valor de obras ejecutadas como
contratista principal aumenté 1.12 pts y como
subconstratista fue mayor en 1.4 pts; el total de contratos
y subcontratos subidé 1.7 pts y el personal ocupado 1.1
pts, todos respecto a enero de 2013. En cuanto al sector
comercio, durante el mismo periodo de anélisis, las
expectativas fueron positivas en relacién a las ventas
netas (0.3 pts) y a los ingresos por consignacién y/o comi-
sidn (2.1 pts). En tanto que fueron negativas respecto a
las compras netas (-2.3 pts), inventario de mercancias
(-2.8 pts) y personal ocupado (-1.6 pts).

En enero, el Indicador Agregado de Tendencia (IAT) del
sector manufacturero fue superior en 2.1 puntos respecto
al mes anterior para colocarse en 54.5 puntos; mientras
que para el sector de la construccién y el comercio
descendié en 3.2 y 9.4 puntos, en ese orden.




Expectativas Empresariales

Indicador Agregado de Tendencia, 2013-2014/ene
(base 100)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

De igual modo, el indice de confianza del productor que
venia publicando el INEGI, se complementa con el sector
de la construccion y el comercio, para dar lugar al
Indicador de Confianza Empresarial (ICE) por sector. Asi,
en el sector manufacturero, con cifras
desestacionalizadas, la confianza empresarial se redujo
0.72 pts en enero, al ubicarse en 50.6 puntos, debido a la
reduccién que presentaron los componentes referentes al
momento adecuado de invertir (-3.62 pts) y la situacidon
econdmica presente y futura de la empresa (-0.67 y -0.31
pts, respectivamente).

En comparacién anual, el ICE por sector de actividad
registré variaciones negativas en los tres sectores: el
manufacturero descendié 5.7 puntos para ubicarse en
50.3 pts; el de la construccién disminuyé 3.6 pts y se
colocd en 51.0 pts, y el del comercio cayd 2.5 pts para
situarse en 50.9 pts. En los tres sectores se considera que
no es el momento adecuado para invertir, lo que da
indicios de que continuara debilitado el crecimiento
interno.

Indicador de Confianza Empresarial por sector,

Enero 2013 vs. 2014

56.0 (base 100)

56.0 54.6

533
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Construccion Comercio

B 2013 W 2014

Manufacturero

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

El Indicador de Pedidos Manufactureros (IPM) mostré un
nivel de 52.7 puntos (pts) en su serie ajustada por
estacionalidad, lo cual significé un incremento mensual
de 0.19 pts. Por componente, el volumen esperado de
pedidos reportd un crecimiento mensual de 0.42 pts; el
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volumen esperado de la produccién aumentd 1.01 pts; y
el nivel esperado del personal ocupado avanzoé 0.30 pts.
Destaca que el correspondiente a la oportunidad en la
entrega de insumos por parte de los proveedores se
incrementd 0.47 pts, pero se situd por debajo del nivel de
expansion (50 pts), en tanto que indicador de inventarios
de insumos registré un descenso de 2.77 pts.

En su serie original, el IPM registré en el primer mes de
2014 un alza anual de 1.1 pts para colocarse en un nivel
de 52.7 pts.

Indicador de Pedidos Manufactureros (IPM),
diciembre 2013 - enero 2014
(puntos, cifras desestacionalizadas)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Confianza del Consumidor

El INEGI indicé que el indice de Confianza del Consumidor
(ICC) se deteriord al pasar de un incremento de 4.83 por
ciento en enero de 2013 a una caida de 15.55 por ciento
en el mismo mes del presente afio; esto implicd que se
conservara en terreno negativo por cuarto mes consecuti-
vo. Ademas, el valor de su indice aun se mantiene por
debajo del observado en enero de 2008, respecto al cual
presenta una caida acumulada, después de seis afios, de
18.37 por ciento.

En términos anuales, sobresale el deterioro de todos los
elementos del ICC: los consumidores aprecian que su
situacion econdmica es menos favorable actualmente
comparada con la de hace un afio (-8.57%) y no esperan
mejore para los préximos doce meses (-9.89%); asimismo,
perciben que la situacién econdmica del pais esta peor en
comparacion a la registrada hace un afio (-19.65%) y no
anticipan que mejore en el futuro (-17.98%). Asi, bajo
este escenario, los miembros del hogar no contemplan la
posibilidad de adquirir bienes de consumo duraderos
(-22.94%, su cuarta disminucién).

En el animo de los consumidores podria estar pesando el
repunte de la inflacién propiciada por el incremento en el
precio de los productos agropecuarios, la tarifa del




transporte eléctrico y el de las mercancias procesadas, lo
que impacta en el poder de compra de sus ingresos.
Asimismo, podria agregarse la holgura existente en el
mercado laboral, derivada de la menor generaciéon de
empleos formales, del bajo ritmo de aumento en los sala-
rios y la tasa de desocupacidn anual.

Por otra parte, aunque las remesas familiares aumenta-
ron en diciembre de 2013 (5.52% anual), aln se ubican
por debajo de su nivel observado en 2007 (antes del
periodo de crisis); y el crédito de la banca comercial se ha
venido desacelerando, por lo que ambos factores restan
impulso a la demanda interna del pais.

Se podria anticipar que el ICC no muestre una mejora
significativa dado que en enero de 2014 el indice, como
indicador complementario del Sistema de Indicadores
Ciclicos, se ubico en fase de recesién por cuarto mes con-
secutivo al presentar un valor de 98.44 puntos y disminuir
0.52 puntos. Adicionalmente, en el primer mes de 2014
el ICC disminuyd 6.20 por ciento con cifras ajustadas por
estacionalidad, su quinta caida consecutiva, manteniendo
una reduccién acumulada de 15.48 por ciento con rela-
cién a enero de 2013 (su maximo reciente).

indice de Confianza del Consumidor, Serie Original y Desestacionalizada®
2012 - 2014/enero
(variacién porcentual)
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1/ Debido al método de estimacidn, al incorporarse nueva informacién la serie se puede modificar.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Destaca el deterioro de todos sus componentes del ICC
desestacionalizado: los consumidores aprecian que su
situacion econdmica actual estd peor en comparacion con
la de hace un afio (-2.62%) y no esperan que mejore en
los préximos doce meses (-3.80%). Ademas, perciben un
peor desempefio de la situacién econdémica del pais
respecto al observado hace un afio (-4.65%) y se encuen-
tran pesimistas sobre su futuro (-2.14%). Asi, bajo este
contexto, no contemplan la posibilidad de adquirir bienes
de consumo duraderos (-14.86%).
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indice de Precios

De acuerdo con el Instituto Nacional de Estadistica y
Geografia (INEGI), en enero de 2014, el indice Nacional de
Precios al Consumidor (INPC) tuvo un incremento
mensual de 0.89 por ciento, cifra superior a la observada
en el mismo mes de 2013 (0.40). La inflacién estuvo por
arriba de lo anticipado por el sector privado: en la Encues-
ta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economia
del Sector Privado, de enero de 2014, se esperaba un
incremento mensual de 0.93 por ciento.

El incremento en los precios se explicd, substancialmente,
por el aumento en el costo de: los alimentos procesados
(refrescos envasados y cigarrillos) que contribuyeron con
0.362 puntos porcentuales (pp) de la inflacion; los
energéticos (gasolina de bajo octanaje y electricidad) que
cooperaron con 0.183 pp; otros servicios (loncherias,
fondas, torterias y taquerias; y restaurantes y similares)
que aportaron 0.149 pp; y las tarifas autorizadas por el
gobierno (metro o transporte eléctrico y autobus urbano)
que colaboraron con 0.125 pp. La inflacién no fue mayor
gracias a la reduccion en el precio de las frutas y verduras
(jitomate, tomate verde, chile serrano y poblano, uva y
otros chiles frescos) que impactaron a la baja con 0.151
pp.

En el primer mes de 2014, los precios al consumidor
tuvieron una variacién anual de 4.48 por ciento, dato
mayor al observado en el mismo periodo del afio pasado
(3.25%); lo que implicd su tercer mes consecutivo al alza.
Asi, se situd por arriba del intervalo de variabilidad (2.0-
4.0%) y se alejo del objetivo de inflacion (3.0%)
establecido por el Banco de México.

En lo que toca al indice de la canasta bdsica, éste
presentd un aumento mensual de 1.71 por ciento en
enero de 2014, mientras que en el mismo periodo de
2013 habia tenido un alza de 0.79 por ciento. En términos
anuales, su tasa fue de 6.17 por ciento, superior al 3.77
por ciento que mostré un afio antes. Por otra parte, el
valor de los alimentos, tanto agropecuarios como
procesados, registréd un alza mensual de 1.06 por ciento,
cifra que contrasta con el incremento que observaron en
enero de 2013 (0.18%). Mientras que, en términos anua-
les, su variacion fue de 4.89 por ciento, por debajo de la
que tuvo un afo atras (5.39%).

Es de sefialar que el incremento en el precio de los
refrescos envasados ha repercutido en el salario minimo
general (SMG) promedio al mermar su poder de compra.




El SMG, ajustado por el indice de los refrescos envasados,
como componente del INPC general, tuvo una pérdida
mensual en su poder adquisitivo de 7.90 por ciento en
enero de 2014; mientras que en términos anuales
presentd una pérdida de 10.51 por ciento, situaciéon que
incide en la dindmica de la demanda interna del pais que
se espera sea el pilar del crecimiento econdmico nacional.
La evolucidn del costo del metro o transporte eléctrico
afectd en mayor medida al SMG promedio: ajustado por
éste indice, el salario registré una variacidon negativa de
10.01 por ciento mensual y una caida anual de 31.29 por
ciento.

INPC General, Objetivo e Intervalo, 2012 - 2014/enero

(variacién porcentual anual)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

ECONOMIA INTERNACIONAL
ESTADOS UNIDOS

Encuesta ISM

El indice de Gerentes de Compras (PMI, por sus siglas en
inglés) del sector manufacturero, que elabora el Institute
for Supply Managment (ISM) de los Estados Unidos,
frend su avance al registrar 51.2 puntos en enero de
2014, después de que cerr6 2013 en 56.5 puntos.

El indice de nuevas érdenes de pedidos registré6 51.2
puntos, lo que significd un descenso de 13.2 puntos, ya
gue en el mes previo se ubicd en 64.4 puntos. El indice de
produccion presentd una baja de 6.9 puntos, al pasar de
61.7 puntos a 54.8 puntos; en consecuencia, el indice de
empleo disminuyd 3.5 puntos. En lo que corresponde al
comercio exterior del sector fabril, tanto las exportacio-
nes como las importaciones disminuyeron (0.5 y 1.5
puntos, respectivamente) para ubicarse en 54.5 y 53.5
puntos, en ese orden. Por otra parte, el indice de precios
aumento 7.0 puntos, explicado en parte por la tendencia
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alcista en los precios internacionales del gas natural.

De acuerdo con los encuestados, la disminucién
observada en el crecimiento del sector obedece al impac-
to negativo que tuvieron las condiciones climatolégicas
adversas del invierno sobre la produccién y negocios de
algunas industrias; y a los retrasos en las certificaciones
de ciertos productos, debido al “cierre parcial” del gobier-
no que afectd negativamente a las entregas y los inventa-
rios.

Indicadores ISM, diciembre/2013 - enero/2014
(indice)

@ Diciembre i Enero

60.5

55.0 g5 55.0

Expansién

Contraccién
&

PMI Nuevas ordenes de  Produccién Empleo Precios
pedidos

Exportaciones  Importaciones

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del Institute of Supply Management ISM).

Industria Automotriz

En enero las ventas de automdéviles nuevos en los Estados
Unidos se vieron afectadas por los factores
climatoldgicos, los débiles datos del sector
manufacturero y el reporte del mercado laboral que sigue
sin consolidar su recuperacién. De acuerdo con el informe
mensual de WardsAuto, durante el primer mes de 2014
se vendieron en el mercado estadounidense un millén 8
mil 622 unidades, para una reduccién de 25.45 por ciento
respecto a enero de 2013, cuando se comercializaron 1
millén 352 mil vehiculos.

Evolucién de la Ventade

los Estados Unidos, 2013 - 2014/enero
(miles de unidades)
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Fuente: Elaborado por el CEFP coninformacién de WardsAuto InfoBank.

En el rubro de las ventas por compaifiia, se destacan las de
Ford que se contrajeron 28.94 por ciento anual, seguidas
por las de General Motors, Chrysler y Toyota que




reportaron una reduccion de 25.49, 23.31 y 20.67 por
ciento, respectivamente. No obstante, las empresas Ford
y General Motors se mantuvieron como la primera y se-
gunda compaiia que mds autos vendieron en la unidn
americana.

En cuanto a la distribucién de ventas de las empresas por
pais de procedencia, se destaca que del millon de
vehiculos comercializados en los Estados Unidos, el 44.65
por ciento fue realizado por empresas de origen
estadounidense, canadiense y mexicano, mientras que el
55.35 por ciento restante, las realizaron compaiiias de
Asia y Europa.

Asimismo, se debe subrayar que el menor avance en los
precios de algunos derivados de los energéticos como las
gasolinas, el gas y el diesel favorecieron a la venta de
autos medianos. Durante el primer mes del afo, el 52.65
por ciento del total de las ventas automovilisticas en los
Estados Unidos fueron camionetas livianas y el restante
47.35 por ciento de autos pequefios.

Venta de Vehiculos Ligeros en Estados Unidos, Enero 2013 - 2014/enero

(Unidades)
o Enero Variacion Estructura %
Regién
2013 2014 % 2013 2014
Chrysler 159,767 126,746 -20.67 11.81
Ford 211,860 150,541 -28.94 15.66
GM 230,157 171,486 -25.49 17.01
_International (Navistar) 1514 1608 na. 011 ____0.16
|Asia 602,468 466,492 -22.57 44.53 46.25 |
Hyundai 63,005 44,005 -30.16 4.66 4.36
Isuzu 417 330 -20.86 0.03 0.03
Kia Motors 33,631 37,011 10.05 2.49 3.67
Mazda 22,964 18,813 -18.08 1.70 1.87
Mitsubishi 6,423 4,867 -24.23 0.47 0.48
Nissan 109,758 90,470 -17.57 8.11 8.97
Subaru 40,172 33,000 -17.85 2.97 3.27
Suzuki o 0 na. 0.00 0.00
_Toyota ___ ____ ___ ___ ____ __ 190,843 146,365 2331 1 1411 1451
[Buropa _ . .__.__. 147,187 _ 91,749 _ -37.67 __ 1088 _  9.10
Audi 17,013 10,101 -40.63 1.26 1.00
BMW 43,981 20,796 -52.72 3.25 2.06
Daimler 36,736 24,449 -33.45 2.72 2.42
Jaguar Land Rover 7,308 6,021 -17.61 0.54 0.60
Porsche 3,246 3,096 -4.62 0.24 0.31
Volkswagen 34,015 23,494 -30.93 2.51 2.33
Volvo 4,888 3,792 -22.42 0.36 0.38

n.a.:No aplica.
Fuente: Elaborado por el CEFP con informacién de Ward’s AutoinfoBank.

Distribucién de las Ventas de Vehiculos por Empresas, segin Pais o Region de Procedencia, 2014/enero

Europa

Américadel

Norte
44,651

Asia _/

26.25%

1/erefiereal nimero de vehiculos vendidos en Estados Unidos, ensamblados en Canads, ¥ México.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de WardsAuto InfoBank.
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Pese a los resultados alcanzados en el primer mes del
afo, los analistas prevén que la demanda de autos se
recupere en los proximos meses, ya que se considera que
la caida en la comercializacidon obedece primordialmente
a un factor de clima y, en menor medida, a las condicio-
nes econdmicas de ese pais, por lo que las perspectivas
de crecimiento del sector automotriz aln se mantienen
positivas.

Empleo

El gobierno norteamericano dio a conocer que, en enero,
con cifras desestacionalizadas, el porcentaje de la
poblacion desempleada cayd 0.1 puntos porcentuales con
relacion al mes previo, para ubicarse en 6.6 por ciento de
la Poblacion Econdmicamente Activa (PEA). Lo anterior
equivale a 10 millones 236 mil personas sin empleo, lo
que significa un decremento de 115 mil respecto a
diciembre. La razén detrds de esta mejora en la tasa de
desempleo se explica por el incremento de 638 mil
empleos entre diciembre y enero, dato superior al
aumento observado en la PEA por 523 mil trabajadores,
lo que dejoé un saldo de 115 mil desempleados menos. Sin
embargo, cabe destacar que si no consideramos a los
trabajadores del campo, el nivel de empleo crecié en 113
mil nuevas plazas en el primer mes del afo, inferior en 81
mil al promedio mensual reportado en 2013, 194 mil
empleos generados.

Adicionalmente, si se toma en consideracion la tendencia
lineal de la tasa de desempleo,’ a partir de octubre de
2009 (punto de inflexion de la serie de tiempo), de
mantenerse dicho ritmo de mejoria durante los préoximos
afios, la tasa regresaria a su nivel previo a la crisis (4.62%
promedio en 2007) en tres aios (febrero de 2017).

Tasa de Desempleo en Estados Unidos, 2007 - 2014/enero
(porcentaje de la poblacién econémicamente activa)
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el CEFP con dat Labor Statistics

! Estimacion realizada con el método de minimos cuadrados generaliza-
dos, técnica estadistica de la econometria.




Por otra parte, el nimero de personas que llevan
desempleadas mas de veintisiete semanas se redujo en
232 mil personas respecto al mes anterior, lo que significa
un total de 3 millones 646 mil o 35.6 por ciento del
desempleo total. De la misma forma, la duracién
promedio del desempleo cayé en 1.7 semanas para
ubicarse en 35.4 semanas, equivalentes a estar
desempleado durante ocho meses con 5 dias, en
promedio.

En suma, si bien la encuesta en los hogares mostré una
mejora en la tasa de desempleo, es importante destacar
qgue la generacion de empleo no agricola durante el
primer mes del afio fue inferior al promedio registrado
durante el afio que acaba de concluir, lo cual arroja resul-
tados mixtos para el mercado laboral.

MERCADOS BURSATILES INTERNACIONALES

Durante la semana de analisis, algunos de los mercados
bursatiles de nuestra muestra tuvieron un respiro luego
de varias jornadas de inestabilidad. Lo anterior fue
producto de los resultados trimestrales de compaiiias
estadounidenses, los cuales fueron mejores a lo anticipa-
do por el mercado.

Sin embargo, a nivel internacional se mantiene la
tendencia a la recomposicién de portafolios, debido a que
la Reserva Federal estadounidense (FED, por sus siglas en
inglés) continuara con el recorte a su programa de esti-
mulos monetarios y al temor de que las economias emer-
gentes crezcan de forma mads lenta (principalmente
China). Ademas, los especialistas se mantienen atentos a
los posibles cambios en la postura monetaria de la FED,
pues la tasa de desempleo en su economia ha bajado a
6.6 por ciento, sélo una décima por encima de lo que el
propio Instituto Central habia establecido como limite
para comenzar a elevar su tasa de interés de referencia.

Los mercados se encontraron a la espera de que la nueva
presidente de la FED, Janet Yellen, presentara su informe
semestral de politica monetaria ante el Congreso, pues
estiman que de sus declaraciones pueden obtener
informacién acerca del ritmo que presentara la reduccién
en la compra de activos financieros. De esa forma, el Dow
Jones reportd un incremento semanal de 0.61 por ciento
y acumula una pérdida de 4.72 por ciento en lo que va del
afio.

En Meéxico, lo mas destacado fue que la agencia

calificadora Moody’s elevé la nota soberana del pais de
Baal a A3, ubicdndolo como la segunda economia
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latinoamericana en alcanzar esa categoria (después de
Chile). La aprobacion reciente de las reformas
estructurales, la confianza en que las leyes secundarias
seran igualmente aprobadas por el Congreso de la Unidn
en el corto plazo y una mejora en las perspectivas de
crecimiento en el mediano plazo, fueron los detonantes
del cambio. Sin embargo, pese al incremento en la nota
soberana, el indice de Precios y Cotizaciones (IPC) de la
Bolsa Mexicana de Valores (BMV) cerré la semana con
una pérdida de -0.87 por ciento y de -5.15 por ciento en
lo que va de 2014.

indices Bursatiles al 07 de febrero de 2014
Variacion porcentual

Pais indice
Semanal Acumulada 2014

Espafia IBEX 1.53 1.57

China Shanghai composite 0.56 338 @
Argentina Merval 721 @ 3.60

Brasil IBovespa 0.91 -6.67 ¥
Inglaterra FTSE 100 0.94 26 ¥
Japén Nikkei 225 -3.03 @ -11.23 W
Francia CAC 40 1.50 158 W
Estados Unidos Dow Jones 0.61 -4.72 ¥
México IPC -0.87 ¥ 515 ¥
Alemania DAX-30 -0.05 ¥ 262 ¥

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

PRECIOS INTERNACIONALES DEL PETROLEO

En la semana del 3 al 7 de febrero de 2014, las cotizacio-
nes del mercado petrolero avanzaron favorablemente.
Este comportamiento, estuvo asociado a diversos facto-
res, entre los que se destacan los siguientes: i) el balance
positivo de los principales mercados bursatiles; ii) las
expectativas de una reducida oferta mundial de crudo; y
iii) una mayor demanda de hidrocarburos, tras la mejora
en el panorama econémico mundial. Asi, en la jornada del
viernes, el West Texas Intermediate (WTI) termind en
100.00 ddlares por barril (dpb), lo que significé una
ganancia semanal de 1.76 por ciento. Por su parte, el
precio del crudo del Mar del Norte (BRENT) concluyd en
111.58 dpb, lo que generd un avance de 0.73 por ciento
respecto al nivel del viernes previo. De esta manera, el
precio del barril de este petrdleo se ubicé en su mejor
nivel desde el 27 de diciembre de 2013, cuando se situd
en 112.62 dpb.

Respecto a la mezcla mexicana de exportacion, se reporté
una ganancia semanal de 3.49 por ciento, al finalizar la
sesion del viernes con un precio de 94.72 dpb. Con ello, el
diferencial entre el precio observado en la jornada del 7
de febrero de 2014, y la cotizacidn establecida en la Ley
de Ingresos para el ejercicio fiscal de este afio (85.00 dpb)
se ubicéd en 9.72 dpb. Esta tendencia hizo que el precio




promedio en el segundo mes del afio (92.55 dpb) se situa-
ra 7.55 dpb por arriba del precio estimado; en tanto que
el promedio para lo que va del afio (90.77 dpb) se ubico
5.77 dpb por encima del previsto en la Ley de Ingresos de
la Federacion de 2014.

Adicionalmente, los futuros de petrdleo también tuvieron
un comportamiento positivo, acompafiado por una
menor volatilidad financiera. Asi, el viernes, 7 de febrero,

los futuros del WTI para entregar en marzo de 2014 se
ubicaron en 99.88 dpb, para una ganancia de 2.45 por
ciento respecto al precio observado al final de la semana
anterior (94.49 dpb). Por su parte, el valor del BRENT fina-
liz6 en 109.57 dpb, para un incremento de 2.98 por ciento
respecto a la cotizacién de cierre registrada el pasado
viernes 31 de enero de 2014 (106.40 dpb).

Precios Diarios del Petrdleo de Referencia en los Mercados Internacionales
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