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ECONOMIA NACIONAL

La informacién de los componentes del Sistema de Indicadores Ciclicos del Instituto Nacional de Estadistica y Geografia
(INEGI), notificada en la semana, reveld que la economia mexicana se encontré en fase de recesion en enero y se anticipa se
mantenga en dicha condiciéon. En el comienzo de afio, por sexta vez consecutiva, el indicador coincidente se situé en fase de
recesion al presentar un valor de 99.69 puntos y disminuir 0.07 puntos en el mes; el indicador adelantado también se ubico
en fase de recesion al tener un valor de 99.96 puntos y caer 0.03 puntos.

Por otro lado, la Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economia del Sector Privado de marzo de 2014, que
realiza el Banco de México, estima un crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) de 3.09 por ciento en 2014, inferior a lo
previsto un mes atrds (3.23%); aunque representard un repunte de la actividad econdmica con relacidén a la expansidn de
2013, cuando se tuvo un incremento de 1.06 por ciento. Adicionalmente, para marzo de 2014, el indice de Confianza del
Consumidor (ICC) se deteriord al pasar de un incremento de 2.12 por ciento en marzo de 2013 a una caida de 6.92 por ciento
en el mismo mes del presente afio.

La Encuesta Mensual de Opinidn Empresarial reportd, para marzo, que las expectativas de los empresarios del sector
manufacturero aumentaron en torno a la utilizacién de planta y equipo; al personal ocupado; a la inversidon en planta y
equipo; vy, al inventario de productos terminados. Al contrario, disminuyeron con relacién a la produccién, a la demanda
nacional de sus productos y a las exportaciones.

Finalmente, la Encuesta Nacional de Empresas Constructoras registré que, en enero, el valor de la produccién de la industria
de la construccién se redujo 0.27 por ciento; asimismo, las remuneraciones medias reales pagadas y las horas trabajadas
descendieron 0.01 por ciento cada una. Y, en otros temas, en febrero, la cartera de crédito total de la banca comercial se
desacelero al crecer a una tasa real anual de 4.24 por ciento. A su interior, el crédito al sector privado del pais avanzé 4.57 por
ciento; al consumo, 5.46 por ciento; al sector financiero, 19.05 por ciento; vy, al sector publico, 1.76 por ciento.
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Indicador coincidente: 99.69 puntos
(pts), -0.07 pts, ene. 2014 (99.76 pts,
-0.07 pts, dic. 2013).

Sistema de Indicadores Ciclicos No Iogra' cons'olidarse la dindmica de a
economia nacional.
Inflacion general: +3.92% para 2014,
previsto en mar. 2014 (+4.01%,
estimado en feb. 2014).
Inflacién general: +3.57% para 2015,
previsto en mar. 2014 (+3.60%,
estimado en feb. 2014).

Expectativas del Sector Privado Mejora la expectativa inflacionaria.

. . Ligera mejora en pedidos manufacture- IPM: 52.2 pts, mar. 2014 (52.1 pts,
Expectativas Empresariales

ros. feb. 2014).
Encuesta Nacional de Empresas Industria de la construccidn inicia 2014 Valor de la produccién: -3.9% anual,
Constructoras con cifras negativas. ene. 2014 (-1.4 anual, ene. 2013).

Confianza del consumidor en niveles ndice de confianza del consumidor:
Confianza del Consumidor . . o , -6.92% anual, mar. 2014 (+2.12%
inferiores a los de un afio atras.
anual, mar. 2013).

Crédito de la Banca Comercial y de Se desacelera el otorgamiento de Cartera total: +4.57% real anual, feb.
Desarrollo crédito de la banca comercial. 2014 (+8.19% real anual, feb. 2013).




ECONOMIA INTERNACIONAL

En los Estados Unidos, el indice de Gerentes de Compras (PMI, por sus siglas en inglés) del sector manufacturero del Institute
for Supply Managment (ISM) se ubicé en 53.7 puntos en marzo de 2014, cifra mayor en 0.5 puntos a la del mes anterior; las
nuevas ordenes de pedidos se incrementaron 0.6 puntos y el indice de produccién subié 7.7 puntos. En el mismo mes, las
ventas de automdviles nuevos se situaron en un millén 530 mil 641 unidades, para un avance anual de 5.60 por ciento. Por otro
lado, se dio a conocer el porcentaje de la poblacion desempleada para el tercer mes del afio, el cual se mantuvo sin cambios
con relacién a febrero pasado, 6.7 por ciento de la Poblacion Civil Laboral; esto es, un aumento de sélo 27 mil desocupados. La
Poblaciéon Civil Laboral crecié en 503 mil trabajadores, mientras que la generacion neta de empleo fue de 476 mil nuevas
plazas; sin embargo, la creacion de empleo no agricola se colocé en 192 mil nuevos trabajadores, el promedio mensual de 2013
fue de 194 mil nuevas plazas.

En la Unién Europea, la tasa de desempleo desestacionalizada en la zona del euro se situé en 11.9 por ciento en febrero, ha
permanecido estable desde octubre de 2013 y equivale a 18 millones 965 mil personas sin empleo. En términos absolutos, el
desempleo disminuyé en 35 mil trabajadores respecto a enero y en 166 mil con relacién al mismo mes del afio previo.

Finalmente, para la semana de estudio, el buen desempefo del mercado laboral estadounidense y el retorno de los flujos de
capital externo hacia las economias emergentes explican el comportamiento positivo en las mercados bursatiles. Asi, el Dow
Jones estadounidense reporté un incremento semanal de 0.55 por ciento y el indice de Precios y Cotizaciones (IPC) de la Bolsa
Mexicana de Valores (BMV) un aumento de 1.37 por ciento. Con relacion a las cotizaciones internacionales del petréleo se
registré un balance heterogéneo resultado de diversos factores, entre los positivos se encontraron: el incremento en la tension
entre Rusia y Ucrania y el aumento de los problemas civiles en Libia. En tanto que las razones detrds de las presiones a la baja
de los precios fueron: los débiles datos del sector manufacturero de China y Europa. De esta forma, el precio promedio de la
mezcla mexicana de exportacidn reportd 94.37 dolares por barril (dpb) el viernes 4 de abril, un crecimiento semanal de 1.10
por ciento.
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ESTADOS UNIDOS
Encuesta ISM Mejor desempefio de la produccion PMI: 53.7 pts, mar. 2014 (53.2 pts, feb.
manufacturera. 2014).
Avanzan las ventas de autos en los Estados Ventas: +5.60% anual, mar. 2014

Sector Automotriz

Unidos. (+3.52% anual, mar. 2013).
Empleo La tasa de desempleo se conserva sin Tasa de desempleo: 6.7%, mar. 2014
P cambios. (6.7%, feb. 2014).
MERCADO LABORAL DE Se mantiene estable la tasa de desempleo Tasa de desempleo: 11.9%, feb. 2014
EUROPA en la Unién Europea. (11.9%, ene. 2014).
MERCADOS BURSATILES Creacién de empleo en Estados Unidos IPC: +1.37% semanal, 04 de abr. 2014
INTERNACIONALES impulsa indices. (Ibovespa: +2.64% semanal).

PRECIOS INTERNACIONALES DEL
PETROLEO

Resultados mixtos en el mercado petrolero.

COYUNTURA ECONOMICA SEMANAL

Mezcla mexicana: +1.03 dpb, 94.37
dpb, 04 de abr. 2014 (93.34 dpb, 28 de
mar. 2014).
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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
encontré en fase de recesidn en el inicio de 2014 y se
anticipa se mantenga en esta fase.

En particular, en enero de 2014, el indicador coincidente
(que refleja el estado general de la economia mexicana)
se situd, por sexta vez consecutiva, en fase de recesion al
presentar un valor de 99.69 puntos y tener una disminu-
cion de 0.07 puntos con relacidn al mes anterior.

La evolucion del indicador coincidente fue consecuencia
de que se localizaron en la fase recesiva los siguientes
componentes: el nimero de asegurados permanentes en
el Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS), la activi-
dad econdmica mensual, las ventas netas al por menor en
los establecimientos comerciales y la actividad industrial .
Mientras tanto, la tasa de desocupacidn urbana se situd
en fase de desaceleracién y las importaciones totales se
posicionaron en fase de recuperacion.

Por su parte, en enero de 2014, el indicador adelantado
(cuya funcidn es la de anticipar la posible trayectoria del
estado general de la economia) se situé en la fase de
recesién al tener un valor de 99.96 puntos y bajar 0.03
puntos. Con informacién oportuna para el segundo mes,
dicho indicador se posiciond, por segunda vez sucesiva,
en fase de recesidn con un valor de 99.92 puntos y una
baja de 0.04 puntos.

El desempefio del indicador adelantado en febrero, fue
consecuencia de que las exportaciones no petroleras y el
indice de Precios y Cotizaciones de la Bolsa Mexicana de
Valores en términos reales se encontraron en fase recesi-
va. Mientras que el tipo de cambio real y la tasa de
interés interbancaria de equilibrio se posicionaron en
fase de desaceleracion. En contraste, la tendencia del
empleo en las manufacturas se ubicé en fase de recupera-
cién y el indice Standard & Poor’s 500 (indice bursatil de
Estados Unidos) se localizé en fase expansiva.

Hacia adelante, se puede anticipar que el indicador
adelantado no mostraria un cambio substancial en su
tendencia debido a que las perspectivas sobre la actividad
productiva nacional han venido disminuyendo, como se
aprecia en la evolucion de las previsiones presentadas en
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la Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en
Economia del Sector Privado que realiza Banco de México.

Sistema de Indicadores Ciclicos, 2008 - 2014/febrero
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Nota: La tendencia de largo plazo del Indicador Coincidente y del Adelantado estd 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 largo del tiempo.

Las fases del ciclo del indicador son: expansién: cuando el indicador aumenta y se sitia por arriba de las 100 unidades;
desaceleracién: 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 marzo de
2014, se estima que este afo el Producto Interno Bruto
(PIB) tendrd un aumento de 3.09 por ciento, cifra inferior
a la previsto un mes atras (3.23%) y la mas baja presenta-
da en las ultimas 22 encuestas. Para 2015 se predice que
el PIB registrard un alza de 3.92 por ciento, mayor a lo
que se estimé un mes atras (3.91%).

Bajo este contexto econdmico, el sector privado prevé
una menor generacion de empleos formales para el cierre
de 2014, pues consideran un aumento anual de 605 mil
trabajadores asegurados al IMSS, 6 mil empleos menos
que en la encuesta pasada (611 mil asegurados). En
contraste, para 2015 anticipa un registro anual de 692 mil
plazas nuevas en el IMSS, lo que implicé un incremento
de 9 mil puestos de trabajo a lo advertido en el segundo
mes de 2014 (683 mil puestos).

La expectativa sobre la tasa de desocupacién nacional
promedio tuvo movimientos mixtos; para 2014 la ubican
en 4.73 por ciento, cifra inferior a la previsidon anterior
(4.75%). Para 2015 la sitian en 4.61 por ciento, dato
mayor en 0.04 pp al de febrero.




En lo que se refiere a la perspectiva inflacionaria, la
estimacidn para el cierre de 2014 mejord al ubicarse en
3.92 por ciento, cifra inferior en 0.09 pp a la de la
encuesta pasada; lo que implicd que la prevision se
acercara al objetivo inflacionario (3.0%) y se ubicara
dentro del intervalo de variabilidad (2.0 — 4.0%). Para el
cierre de 2015 la inflacion esperada se colocé en 3.57 por
ciento, menor a la anticipada el mes anterior (3.60%).

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 (tercer mes
consecutivo); ii) la debilidad del mercado externo y de la
economia mundial; iii) la debilidad del mercado interno;
iv) la politica fiscal que se esta instrumentando; y v) la
incertidumbre sobre la situacién econémica interna.

Finalmente, en lo que toca a la economia de Estados
Unidos, el escenario para los especialistas entrevistados
por el Banco de México tuvo resultados mixtos: para el
presente afio anticipan un incremento del PIB de 2.68 por
ciento (2.74% un mes atras); para 2015 esperan una
expansion de 2.99 por ciento, dicha tasa es mayor a lo
gue pronosticaron en febrero pasado (2.96%).

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

a Encuesta de 2014
SHCP

Concepto Febrero Marzo
2014
Crecimiento (var. % anual del PIB) 3.9 3.23 3.09
Inflacion (var. % INPC) 39 4.01 3.92
Tipo de cambio® (pesos por délar, promedio) 13.1 12.93 13.01
Tasa deinterés (Cetes 28 dias, %, fin de periodo) 3.8 3.52 3.49
Trab. asegurados al IMSS (miles de personas) - 611 605
Tasa de desocupacion nacional promedio (% PEA) - 4.75 473
Cuenta Corriente (millones de délares) -24,224.8 -20,503 -23,239
Balance fiscal® (% del PIB) 3.5 -3.39 -3.31
E.U. Crecimiento (var. % anual del PIB) 2.7 2.74 2.68
2015

Crecimiento (var. % anual del PIB) 4.7 3.91 3.92
Inflacion (var. % INPC) 3.0 3.6 3.57
Tipo de cambio® (pesos por délar, promedio) 13.0 12.85 12.95
Tasa deinterés (Cetes 28 dias, %, fin de periodo) 43 4.16 4.09
Trab. asegurados al IMSS (miles de personas) - 683 692
Tasa de desocupacidn nacional promedio (% PEA) - 457 461
Cuenta Corriente (millones de délares) -25,489.3 -23,590 -26,615
Balance fiscal® (% del PIB) 3.0 -3.04 -2.88
E.U. Crecimiento (var. % anual del PIB) 3.0 2.96 2.99

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

2/ Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), Documento Relativo al Cumplimiento de las
Disposiciones Contenidas en el Articulo 42, Fraccién |, de la Ley Federal de Presupuesto y
Responsabilidad Hacendaria 2014.

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

4/ Con inversién de PEMEX; en el caso de la Encuesta, es el déficit econdmico como porcentaje
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de la SHCP y del Banxico.
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Expectativas Empresariales

En la Encuesta Mensual de Opinion Empresarial
correspondiente al mes de marzo, el INEGI reportd que,
con base en cifras desestacionalizadas, las expectativas de
los empresarios del sector manufacturero aumentaron en
torno a la utilizacion de planta y equipo (0.25 puntos
[pts]); al personal ocupado (0.42 pts); a la inversidon en
planta y equipo (0.89 pts); vy, al inventario de productos
terminados (0.50 pts). Por el contrario, disminuyeron con
relacion a la produccion (-1.0 punto), a la demanda nacio-
nal de sus productos (-0.47 pts) y a las exportaciones
(-0.55 pts).

Adicionalmente, las expectativas respecto a los precios,
tanto de venta como de insumos, se orientaron al alza en
1.14 y 0.30 pts, respectivamente.

En el sector de la construccion, las expectativas
empresariales en el tercer mes del afio subieron 3.2 pts a
favor del valor de las obras ejecutadas como contratista
principal y 4.9 pts como subcontratistas; para el personal
ocupado fueron favorables en 2.9 pts respecto a febrero.
En contraparte descendieron con relacion al total de
contratos y subcontratos en 0.6 pts.

En cuanto al sector comercio, durante el mismo periodo
de analisis, las expectativas fueron positivas para las
ventas netas (5.8 pts), compras netas (1.6 pts) e ingresos
por consignacion y/o comision (0.2 pts). No obstante,
fueron negativas para los inventarios de mercancias y
para el personal ocupado (-0.4 pts en cada una).

En marzo, las cifras originales del Indicador Agregado de
Tendencia (IAT) tuvieron el siguiente comportamiento:

. En el sector manufacturero subié 2.5 puntos
respecto al mes anterior, después de un descenso
de 1.9 pts, con ello se colocd en 54.7 pts.

. En el sector de la construccién aumentd 0.8 pts,
para ubicarse en 52.3 pts, con lo que se observa
una tendencia positiva pese a una revision a la baja
en el dato del mes anterior (de 51.9 a 51.5 pts).

° En el sector comercio se recuperd en 5.4 pts, al
pasar de 50.2 pts en febrero a 55.6 pts en marzo.




Expectativas Empresariales

Indicador Agregado de Tendencia, 2013-2014/mar
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

El Indicador de Confianza Empresarial (ICE) en el sector
manufacturero, con cifras desestacionalizadas, se
incrementd 0.30 pts al ubicarse en 51.5 pts en marzo.
Este resultado se debid al aumento que observaron los
componentes relativos a: la situacidon econdmica presente
y futura del pais (0.28 y 0.18 pts, respectivamente); y a la
situacion econdmica presente y futura de la empresa
(0.88 y 0.18 pts, cada uno). Unicamente el componente
sobre el momento adecuado para invertir disminuyd en
0.02 pts, por lo que se podria esperar que no habra
cambios sustanciales en los niveles de inversidn en este
sector.

En comparacion con marzo del afio anterior, el ICE por
sector de actividad registrd variaciones negativas en los
tres sectores: el ICE manufacturero disminuyd 4.5 pts
para colocarse en 51.9. EI ICE de la construccion se redujo
en 2.5 pts para situarse en 53.3 pts y el ICE del comercio
cayd 5.1 pts para establecerse en 53.4 pts. Con estos
resultados, la confianza empresarial continta por debajo
de los niveles de hace un afio y en los tres sectores se
percibe que no es el momento adecuado de invertir, lo
cual representa un riesgo que podria prolongar la debili-
dad de la demanda interna.

Indicador de Confianza Empresarial por sector,

Marzo 2013 vs. Marzo 2014
(base 100)

60.0 58.5
58.0
56.0
533 534
54.0 51.9

52.0
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Manufacturero Construccion Comercio
H 2013 ® 2014

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
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El Indicador de Pedidos Manufactureros (IPM) disminuyé
en marzo 0.18 pts para ubicarse en un nivel de 52.1 pts en
su serie ajustada por estacionalidad. Por componente, el
volumen esperado de produccion descendid 1.35 pts. Por
el contrario, el resto de sus componentes tuvo resultados
positivos: el nivel esperado de pedidos avanzé 0.43 pts, el
de personal ocupado 0.01 pts; la oportunidad en la
entrega de insumos por parte de los proveedores 0.83
pts; y el de inventarios de insumos 1.38 pts.

En su serie original, el IPM se ubicé en 53.4 pts en marzo,
lo que significd un descenso de 0.5 por ciento respecto al
mismo mes del afio anterior.

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

Encuesta Nacional de Empresas Constructoras

De acuerdo con la Encuesta Nacional de Empresas
Constructoras que elabora el INEGI, en el primer mes del
ano, el valor de la produccién de la industria de la
construccién se redujo 0.27 por ciento con cifras desesta-
cionalizadas; las remuneraciones medias reales pagadas y
las horas trabajadas descendieron 0.01 por ciento cada
una; mientras que el personal ocupado fue mayor en 0.27
por ciento al del mes previo.

El valor de la producciéon se ubicé en 33 mil 259.4
millones de pesos, lo que significd una caida de 3.9 por
ciento, en términos reales, respecto a enero del afio
anterior. A su interior, los tres subsectores que confor-
man esta industria cayeron: los trabajos especializados
para la construccion, -12.5 por ciento; la construccién de
obras de ingenieria civil, -4.5 por ciento; y la edificacién,
-1.2 por ciento. Asimismo, a tasa anual, el personal ocu-
pado disminuyd -4.3 por ciento, las horas trabajadas -4.5
por ciento y las remuneraciones -0.3 por ciento.

Por tipo de obra, el valor de producciéon se redujo en las
obras relativas a petrdleo y petroquimica (-16%);
electricidad y comunicaciones (-10.7%); construccidn




(-3.9%); transporte (-3.2%); y edificacién (-2.1%). Por el
contrario, aumentaron marginalmente las relacionadas
con agua, riego y saneamiento (0.7%) y de forma
moderada las de “otras construcciones” (2.2%).

En el primer mes de 2014 se observd una mayor
participacion de la obra contratada por el sector privado
(52.1% del total), en tanto que la correspondiente al
sector publico fue de 47.9 por ciento, a diferencia de lo
gue se venia registrando en los meses previos, cuando el
sector publico habia sido mayoritario.

Valor de Produccién y Personal Ocupado en Construccién, 2007 - 2014/enero
10 (var. % real anual)

~ = personal ocupado
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI

Confianza del Consumidor

El INEGI indicd que, en marzo de 2014, el indice de
Confianza del Consumidor (ICC) se deterioré al pasar de
un incremento de 2.12 por ciento en marzo de 2013 a una
caida de 6.92 por ciento en el mismo mes del presente
afio; esto implicd que se conservara en terreno negativo
por sexto mes consecutivo. El valor de su indice aun se
mantiene por debajo del observado en el mismo mes de
2007, respecto al cual presenta una caida acumulada,
después de siete afios, de 16.65 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 (-1.89%) y no esperan
mejore para los proximos doce meses (-5.52%); asimismo,
perciben que la situacidn econdmica del pais esta peor en
comparacion a la registrada hace un afio (-10.79%) y no
anticipan que mejore en el futuro (-12.30%). Bajo este
escenario, los miembros del hogar no contemplan la posi-
bilidad de adquirir bienes de consumo duraderos (-2.93%,
hil6 su cuarta disminucion sucesiva), lo que podria incidir
en la dindmica del consumo interno.
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La menor generaciéon de empleos formales, la lenta
disminucién de la tasa de desocupacion, la pérdida del
poder adquisitivo del dinero por la inflacién, el menor
crecimiento del crédito de la banca comercial al consumo
y la pausada recuperacion de las remesas familiares han
sido factores que han influido en el animo de los consumi-
dores.

Por otra parte, en el tercer mes de 2014 y con cifras
ajustadas por estacionalidad, el ICC logro crecer 4.72 por
ciento, su segunda alza consecutiva; ademas, fue superior
al aumento de un mes atras (3.28%).

En este caso, destaca el detrimento de tres de sus cinco
componentes: los consumidores aprecian que su
situacion econdémica actual estd mejor en comparacion
con la de hace un afio (0.77%) y esperan que mejore en
los préximos doce meses (3.33%). Adicionalmente, si bien
perciben un mejor desempeiio de la situacion econémica
del pais respecto al observado hace un afio (3.85%), se
encuentran pesimistas sobre su futuro (-0.65%). Por lo
que, bajo este contexto, no contemplan la posibilidad de
adquirir bienes de consumo duraderos (-1.91%). Esto ulti-
mo podria estar explicando, en parte, el débil desempefio
de las ventas de los establecimientos comerciales.

Sin embargo, es de esperar que para el siguiente mes el
ICC comience a mostrar cierta mejoria dado que el indice,
como indicador complementario del Sistema de
Indicadores Ciclicos, se ubicd en marzo de 2014 en fase
de recuperacién al presentar un valor de 99.01 puntos y
aumentar 0.02 puntos; su primer alza después de haberse
mantenido cinco meses consecutivos en recesién y cator-
ce meses con reducciones sucesivas.

indice de Confianzadel Consumidor, Serie Original y Desestacionalizada®
2012 - 2014/marzo
(variacion porcentual)
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1/ Debido al método de estimacion, al incorporarse nueva informacion la serie se puede modificar.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.




Crédito de la Banca Comercial y de Desarrollo

En febrero de 2014, la cartera de crédito total de la banca
comercial crecid a una tasa real anual de 4.24 por ciento,
con lo que se mantiene su tendencia de desaceleracion. El
crédito al sector privado del pais avanzd 4.57 por ciento
(en febrero de 2013 avanzaba al 8.19%) y a su interior la
cartera del sector industrial y sus componentes de
manufacturas y de construccién observaron tasas de 2.39,
9.12 y -3.12 por ciento, respectivamente (hace un afio las
tasas de crecimiento observadas eran de 7.55, 0.66 y
10.76%, en cada caso).

El crédito al consumo también siguié moderando su ritmo
de expansién al avanzar 5.46 por ciento (hace un afio lo
hacia al 14.77%). En lo que se refiere al crédito al sector
financiero del pais este reporté un incremento real anual
de 19.05 por ciento, y el destinado al sector publico de
1.76 por ciento.

Crecimiento Real Anual de la Cartera de Crédito Total de la Banca Comercial
2005 -2014/febrero
(porcentaje)
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Feb-14

e Industrial Manufacturas Consumo = Empresas y personas fisicas Total

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Banxico.

En lo que se refiere a la cartera de crédito total de la
banca de desarrollo, ésta se expandié a una tasa real
anual de 11.28 por ciento, destacando a su interior el
incremento de la cartera al sector agropecuario
(206.48%) y la del sector industrial y sus componentes de
manufacturas y construccién (14.03, 20.07 y 11.94%, en
ese orden). También sobresalié el crédito orientado al
sector servicios que avanzo 68.23 por ciento. En lo que se
refiere al sector financiero del pais y al sector publico,
estos crecieron 3.12 y 5.80 por ciento, respectivamente.

En cuanto a la morosidad de la cartera de la banca
comercial, ésta se ubicé en 3.08 por ciento en febrero del
presente afio (2.33% en febrero de 2013), Ia
correspondiente a los créditos al consumo fue de 5.08 por
ciento y la de los créditos a la vivienda de 3.66 por ciento
(hace un afo las tasas eran de 5.64 y 3.30%, en cada
caso). En tanto que el indice de morosidad ajustada se
ubicé en 5.16 por ciento, sobresaliendo la tasa de
deterioro ajustada que se reporta para la adquisicién de
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bienes muebles, la cual pasé de 35.64 a 56.37 por ciento
de 2013 a 2014 y la de los créditos de némina, fue de 8.88
a 12.40 por ciento en el mismo periodo.

Tasa de Deterioro Ajustada (TDA)1
feb-12 feb-13 feb-14

Cartera total 481 4.06 5.16
Cartera total de créditos comerciales 217 194 2381
Cartera de empresas 281 285 4.20
Cartera de entidades financieras 0.15 0.03 0.09
Cartera de entidades gubernamentales 0.54 0.08 0.04
Cartera total de consumo 11.73 11.58 13.99
Tarjeta de crédito 1490 14.40 16.15
Personales 13.65 15.17 16.01
Automotriz 4.15 3.61 4.37
Adquisicion de bienes muebles 2336 35.64 56.37
Operaciones de arrendamiento capitalizable 10.07 17.09 20.98
Nomina 6.93 8.88 12.40
Otros créditos de consumo 6.25 8.07 12.81
Cartera total de vivienda 5.97 5.11 5.16
TDA con bienes adjudicados 5.09 4.43 5.63

Cartera vencida promedio de doce meses del segmento agregada con las quitas 'y
castigos de doce meses / Cartera total promedio de doce meses del segmento
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de CNBV.

ECONOMIA INTERNACIONAL
ESTADOS UNIDOS

Encuesta ISM

El indice de Gerentes de Compras (PMI, por sus siglas en
inglés) del sector manufacturero del Institute for Supply
Managment (ISM) de los Estados Unidos, se ubicd en
marzo en 53.7 puntos, cifra mayor en 0.5 puntos a la del
mes anterior.

Las nuevas drdenes de pedidos registraron 55.1 puntos, lo
que significd un incremento de 0.6 puntos. El indice de
produccion revirtid su tendencia a la baja al subir 7.7
puntos y colocarse en 55.9 puntos, con lo que pasé de
estar en la fase de contraccion a la de expansién. Por el
contrario, el indice de empleo bajo 1.2 puntos, para
situarse en 51.1 puntos (pese a este descenso aun
permanece dentro de la zona de expansion).

En lo que corresponde al comercio exterior del sector
manufacturero, en marzo de este afio, el indice de
exportaciones e importaciones mostraron un mejor
desempefio, ya que aumentaron 2.0 y 1.0 puntos,
respectivamente, ubicandose en 55.5 y 54.5 puntos, en el
mismo orden. Por otra parte, el indice de precios
descendié 1.0 punto y se colocd en 59.0 puntos.




De acuerdo con los encuestados, se percibe una demanda
mas favorable y buenas condiciones para los negocios,
aunque todavia persiste la preocupacion entre los
empresarios sobre las condiciones climaticas adversas en
todo el pais.

Indicadores ISM, febrero - marzo/2014
(indice)

65 mFebrero uMarzo

Expansién

Contraccién
8

PMI Nuevas érdenes de  Produccion Empleo Precios
pedidos

Exportaciones  Importaciones

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

Sector Automotriz

En marzo las ventas de automdviles nuevos en los Estados
Unidos se vieron favorecidas por la estabilidad en los
precios de las gasolinas y la caida en el cobro de intereses
a los consumidores que ejercen créditos automotrices.

De acuerdo con el informe mensual de WardsAuto,
durante el tercer mes de 2014 se vendieron en la eco-
nomia estadounidense un millén 530 mil 641 unidades,
para un avance de 5.60 por ciento respecto al mismo mes
de 2013, cuando se comercializaron 1 millén 449 mil 467
vehiculos. Con ello, las ventas acumuladas para el primer
trimestre fueron de 3 millones 728 mil 049 vehiculos, lo
que significd un aumento de 1.32 por ciento con relaciéon
a igual periodo de 2013.

Evolucién de la Ventade Automéviles en los Estados Unidos, 2013 - 2014/marzo
(miles de unidades)
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Fuente: Elaborado por el CEFP coninformacion de WardsAuto InfoBank.
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En la seccidn de las ventas por compaiiia, se destacan las
de las grandes empresas, como Chrysler que se
incrementaron 12.77 por ciento anual, seguidas por las de
NISSAN, Toyota, General Motors y Ford que reportaron
un incremento de 8.28, 4.87, 4.11 y 3.07 por ciento,
respectivamente. La unidades comercializadas por estas
cinco armadoras concentraron el 68.74 por ciento del
total del mercado estadounidense en marzo de 2014.

Venta de Vehiculos Ligeros en Estados Unidos, Marzo 2013 - 2014
(Unidades)

Regié Marzo Variacién Enero-Marzo Variacién Estructura %
gion 2013 2014 % 2013 2014 % 2013 2014
América del Norte 650,101 689,264 6.02 1,681,832 1,696,919 0.90 2485 4503
Chrysler 171,120 192971 1277 427,142 474,074 10.99 1181 1261
Ford 231,576 238,682 3.07 585,877 568,495 -2.97 15.98 1559
GM 245950 256,047 411 664,963 649,637 230 1697 1673
International (Navistar) 1,455 1,564 7.49 3,850 4,713 2242 0.10 0.10
Asia 673,550 708,587 520 1,670,122 1,706,364 217 7 4647”4629
Geely (Volvo) 0 0 na. 0 0 na. 0.00 0.00
Honda 136,037 133318 -2.00 337,650 325354 364 939 871
Hyundai 68,306 67,005 -1.90 164330 160,013 263 47 438
Isuzu 302 625  106.95 730 1743 13877 0.02 0.04
Kia Motors 49,125 54,777 1151 126,932 133,006 4.79 339 3.58
Mazda 32,028 34,903 8.98 78,283 78,057 -0.29 221 228
Mitsubishi 5,286 8996  70.19 15996 19,840 24.03 036 059
Nissan 137,726 149,136 8.28 318,281 354,966 1153 9.50 9.74
Subaru 36,701 44,479 2119 92527 112,388 2147 253 291
Suzuki 2,697 0 na. 5,949 ) na. 0.19 na.
Toyota 205,342 215,348 4.87 520,444 520,997 -1.60 1417 1407
Europa 125816 132,790 554 327371 324,766 080 " 868" 868
Audi 13,253 14,246 7.49 34,186 35,228 3.05 091 093
BMW 33,149 35,762 7.88 78957 81,034 263 229 234
Daimler 27,137 30127 1102 75290 79,553 5.66 187 197
Jaguar Land Rover 5,722 6,215 8.62 16004 17,794 1118 039 0.41
Porsche 3,486 3,808 9.24 9,649 10,136 5.05 0.24 0.25
Volkswagen 37,704 36,717 262 98178 87,323  -11.06 2.60 240
Volvo 5,365 5915 10.25 15,107 13,698 -933 037 039
Total de Vehiculos Ligeros 1,449,467 1,530,641 560  3,679325 3,728,049 132 10000  100.00

n.a.:Noaplica.
Fuente: Elaborado por el CEFP con informacién de Ward's AutoinfoBank.

Con relacidn a la distribucion de las ventas por empresas,
segln pais de procedencia, se destaca que del 1.53
millones de vehiculos comercializados en los Estados
Unidos, el 45.03 por ciento fue distribuido por empresas
de origen estadounidense, canadiense y mexicano; en
tanto que el 54.97 por ciento restante, los colocaron
compafiias de Asia y Europa. Asimismo, se debe
mencionar que el menor encarecimiento en los precios de
los combustibles, como las gasolinas, impulsé la venta de
autos ligeros y medianos. De hecho, durante el tercer mes
del afio, el 51.62 por ciento del total de las ventas
automovilisticas fueron camionetas livianas, en tanto que
el restante 48.38 por ciento fueron vehiculos compactos.

ion de las Ventas de

Empresas, seguin Pais o Region de Procedencia, 2014/marzo

Europa

8.68%

Américadel

1/5e refiere al niimero de vehiculos vendidos en Estados Unidos, ensamblados en Canad, Estados Unidos y México.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de WardsAuto InfoBank




Con estos resultados, se confirma que la mayoria de las
grandes empresas iniciaron su proceso de recuperacion,
tal como lo habian advertido los analistas en reportes
anteriores. Esto debido a la mejoria del mercado laboral
estadounidense y los diversos programas que impulsaron
los  concesionarios  del  sector  automovilistico
norteamericano. Asi, las armadoras de vehiculos
sefialaron que el volumen de las ventas seguird
fortaleciéndose en los siguientes meses, por lo que
advierten un balance positivo del sector automotriz para
2014.

Empleo

Para marzo, el gobierno norteamericano dio a conocer
que el porcentaje de la poblacion desempleada se
mantuvo sin cambios con relacién al mes previo, para
ubicarse en 6.7 por ciento de la Poblacién Civil Laboral
(CLF, por sus siglas en inglés). Lo anterior equivale a 10
millones 486 mil personas sin empleo e implica un incre-
mento de 27 mil respecto a febrero.

La razon detras de este deterioro en el nimero de desem-
pleados se explica por el crecimiento de la CLF en 503 mil
trabajadores en marzo, siendo mayor en 239 mil respecto
al mes previo, mientras que la generacién neta de empleo
fue Unicamente de 476 mil nuevas plazas. Sin embargo, si
consideramos la creacién de empleo no agricola, ésta se
ubicé en 192 mil nuevos trabajadores, en linea con lo
observado en 2013 (promedié una generacion 194 mil
empleos al mes) y menor en tan sélo 5 mil plazas con
relacion a febrero pasado.

Si se toma en consideracidn 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 afos, la tasa regre-
saria a su nivel previo a la crisis (4.62% promedio en
2007) en poco menos de tres afios, estimacidon para enero
de 2017.

Tasa de Desempleo en Estados Unidos, 2007/marzo - 2014/marzo
(porcentaje de la poblacién econémicamente activa)
Oct-09

10.0%
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Mar-14
Tasa de Desempleo 6.7%

= = -Tendencia Lineal desde octubre de 2009

mar-07
jun07

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del Bureau of Labor Statistics.
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Por otra parte, el nimero de personas que llevan
desempleadas mas de veintisiete semanas disminuyé en
110 mil personas respecto al mes anterior, lo que significa
un total de 3 millones 739 mil o 35.7 por ciento del
desempleo total. De la misma forma, la duracion
promedio del desempleo cayé en 1.5 semanas para
ubicarse en 35.6 semanas, equivalentes a estar
desempleado durante ocho meses con 6 dias en
promedio.

Cabe sefialar que, si bien el mercado laboral
norteamericano muestra signos de estancamiento en el
primer trimestre de 2014, los 239 mil trabajadores
adicionales al incremento mensual de la CLF van en
concordancia con el decremento de 135 mil personas de
la poblacidn que se encuentra fuera de la fuerza laboral
pero estan disponibles y han buscado trabajo en algun
momento de los 12 meses anteriores, sin embargo no se
toman en cuenta como desempleados porque no han
buscado trabajo en las 4 semanas previas a la encuesta
(marginally attached workers). Es decir, la caida en los
marginally attached workers explica en buena medida el
incremento en el CLF en los Gltimos meses.

MERCADO LABORAL DE EUROPA

La Union Europea dio a conocer que, con cifras
adelantadas de febrero de 2014, la tasa de desempleo
(TD) desestacionalizada en la zona del euro (18 paises), se
ubicé en 11.9 por ciento de la Poblacién Econdmicamente
Activa (en febrero de 2013 se reportd una tasa de 12.0%
en la zona euro, 17 paises sin incluir Letonia), lo que equi-
vale a 18 millones 965 mil personas sin empleo. De esta
manera, la tasa de desempleo ha permanecido estable
desde octubre de 2013.

El desempleo tuvo un decremento de 35 mil personas
respecto a enero de 2014 vy, si se compara con el mismo
mes del afio previo, una reduccion de 166 mil.

Entre los paises que presentaron la mayor TD se encon-
traron Grecia (27.5% en diciembre de 2013) y Espaia
(25.6%); mientras que con menor desempleo se situaron
Austria (4.8%) y Alemania (5.1%). Asimismo, los paises
que registraron el mayor incremento en la tasa de
desocupacion con respecto al mismo mes del afio previo
fueron: Italiay Grecia, ambos con un aumento de 1.2 pp.
En contraste, los paises que reportaron una mayor reduc-
cion en la tasa de desempleo fueron: Portugal (-2.2 pp) e
Irlanda (-1.8 pp).




El desempleo en los jovenes (menores de 25 afios)
ascendio a 3 millones 415 mil personas o una TD de 23.5
por ciento, en relacién a febrero de 2013 cayé 0.5 pp.
Cabe destacar, evidenciando la grave situacion social que
viven algunos paises europeos, el alto nivel de desempleo
entre los jovenes en dos paises: en Grecia el porcentaje
de desocupacion alcanzo el 58.3 por ciento (diciembre) y
en Espafia el 53.6 por ciento. Con relacion al afio anterior
el comportamiento fue mixto, con un incremento de 0.2
pp en Grecia y una reduccién de 2.2 pp en Espafia.

En suma, las condiciones laborales en Europa aun son
desfavorables, a pesar de la relativa estabilidad
observada en la tasa de desocupacion en los ultimos
meses, la TD se encuentra muy por arriba de los niveles
previos a la crisis de 2008, 7.6 por ciento en promedio en
2007.

Tasa de Desempleo en laZona Euro (18 paises), 2007 /febrero -
2014/febrero
(porcentajede la poblacién econdmicamente activa)
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MERCADOS BURSATILES INTERNACIONALES

Durante la semana de analisis, se observd un incremento
en los flujos de capital externo hacia las economias
emergentes, rompiendo asi una racha de 16 semanas
consecutivas de salidas de capital. De acuerdo con Ixe-
Banorte, dichos flujos habrian alcanzado los 2,405 millo-
nes de ddlares las ultimas dos semanas, de los cuales a
Meéxico corresponderian 112 millones.

Asimismo, el mejor desempefio de los mercados bursati-
les fue atribuido a que se ha mantenido el dinamismo del
mercado laboral en la economia estadounidense, la cual
cred 192 plazas de trabajo en marzo pasado. Lo anterior,
también fue interpretado por los inversionistas como una
sefial de que el retiro de los estimulos monetarios se
mantendra en marcha y de que seria posible un
incremento en la tasa de interés de referencia (aunque no
anticipan que ocurra antes de 18 meses).
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De esa forma, el Dow Jones estadounidense reportd un
incremento semanal de 0.55 por ciento, aunque en el
afo mantiene una pérdida de 0.99 por ciento. En México,
el indice de Precios y Cotizaciones (IPC) de la Bolsa Mexi-
cana de Valores (BMV) observé un aumento semanal de
1.37 por ciento y en lo que va de 2014 pierde 4.98 por
ciento.

indices Bursétiles al 04 de abril de 2014
Variacién porcentual

Pais indice
Semanal Acumulada 2014
Espaiia IBEX 3.37 7.67
China Shanghai composite 0.84 -2.70 L 4
Argentina Merval 3.04 18.47
Brasil IBovespa 2.64 -0.83 ¥
Inglaterra FTSE 100 1.21 079 W
Japén Nikkei 225 2.50 -7.53 ¥
Francia CAC40 1.66 4.39
Estados Unidos Dow Jones 0.55 -0.99 $
México IPC 137 -498 W
Alemania DAX-30 1.13 1.50

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

PRECIOS INTERNACIONALES DEL PETROLEO

En la semana del 31 de marzo al 4 de abril de 2014, las
cotizaciones del mercado petrolero reportaron un
balance heterogéneo. El ascenso en las cotizaciones
estuvo asociado a diversos factores, entre los que
destacan: i) un incremento de la tension entre Rusia y
Ucrania; y ii) el aumento de los problemas civiles entre el
gobierno libio y los rebeldes, que contindan bloqueando
desde hace ocho meses terminales petroleras en este pais
y limitando las exportaciones de crudo libio.

Por su parte, el descenso de los precios del mercado
petrolero se vincularon a los débiles datos del sector
manufacturero de China y Europa, donde los reportes
muestran que las fabricas europeas disminuyeron el
ritmo de operaciones en marzo y que la industria de
manufactura china se contrajo por tercer mes consecuti-
vo, lo que ha elevado la expectativa de que la demanda
de petrdleo se deteriore en el corto plazo.

Derivado de lo anterior, en la jornada del viernes 4 de
abril, el West Texas Intermediate (WTI) terminé en 101.14
ddlares por barril (dpb), lo que signific6 una pérdida
semanal de 0.52 por ciento. Por su parte, el precio del
crudo del Mar del Norte (BRENT) concluyé en 106.72 dpb,
lo que generd un descenso de 1.25 por ciento respecto al
nivel del viernes anterior. De esta manera, el precio
promedio de este crudo se ubicd 5.58 dpb por arriba del
WTI estadounidense.




En contraste, el precio promedio de la mezcla mexicana
de exportacién avanzé hasta los 94.37 dpb, para un
crecimiento semanal de 1.10 por ciento. Con ello, el
diferencial entre el precio observado en la jornada del
viernes 4 de abril de 2014 y la cotizacién establecida en la
Ley de Ingresos de la Federaciéon (LIF) para el ejercicio
fiscal de 2014 (85.00 dpb) se ubicé en 9.37 dpb. Esta
tendencia hizo que el precio promedio en la primera
semana del cuarto mes del afio (93.12 dpb), se situara en
8.12 dpb por arriba del precio de la LIF 2014; en tanto que
el promedio para lo que va del afio (92.57 dpb) es supe-
rior en 7.57 dpb.

Por su parte, los futuros de petrdleo tuvieron un
comportamiento  negativo, acompafado por Ia
inestabilidad que mostraron los principales mercados
bursatiles y la fortaleza que mostré el délar en el mercado

internacional de divisas; lo anterior, generé una mayor
aversion al riesgo y una contracciéon en la demanda de
energéticos por parte de los inversionistas. Asi, los
futuros del WTI para entrega en mayo de 2014, se
ubicaron en 101.24 dpb, para una caida de 0.42 por cien-
to respecto al precio observado al final de la semana
anterior (101.67 dpb). El valor del BRENT, finalizé en
106.72 dpb, para un retroceso de 1.25 por ciento con
relacion a la cotizacion de cierre registrada el pasado
viernes 28 de marzo de 2014 (108.07 dpb).

Precios Diarios del Petréleo de Referencia en los Mercados Internacionales
BoT del 04 de abril de 2013 al 04 de abril de 2014
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de la Secretariade Energia y Reuters.
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