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ECONOMIA NACIONAL

El Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI) dio a conocer los resultados del Indicador Mensual del
Consumo Privado en el Mercado Interior (IMCPMI), destacando que el consumo privado avanzé 1.36 por ciento
en mayo (3.87% en el mismo mes de 2013) y sumé catorce meses con variaciones anuales positivas. Por su parte,
en julio, las ventas en comercios afiliados a la Asociacion Nacional de Tiendas de Autoservicio y Departamentales
(ANTAD) con mas de un afio de operacién registraron un crecimiento de 0.70 por ciento anual; no obstante, la
inflacion anual en el mismo mes fue de 4.07 por ciento, por lo que las ventas retrocedieron en 3.24 por ciento
anual en términos reales.

Por otro lado, en el sexto mes de 2014, la actividad industrial aumenté 1.98 por ciento, reportando su segunda
alza consecutiva. Con cifras ajustadas por estacionalidad, la industria cayé 0.18 por ciento, su primera reduccion
después de cinco meses de incrementos sucesivos. Adicionalmente, con base en las estadisticas sobre el
Programa de la Industria Manufacturera, Maquiladora y de Servicios de Exportacién (IMMEX), en mayo, el
numero de establecimientos registrados fue de 6 mil 216 unidades.

En otros temas, el INEGI presentd los resultados trimestrales de la Encuesta Nacional de Ocupacion y Empleo
(ENOE) para el segundo trimestre de 2014. En términos anuales, la Poblacion Econdmicamente Activa fue menor
en 72 mil 475 personas, mientras que la ocupacion total tuvo un decremento de 4 mil 175 trabajadores. Asi, la
desocupacion se redujo del segundo trimestre de 2013 al segundo trimestre de 2014 en 68 mil 300 personas,
colocandose la tasa de desocupacion en 4.88 por ciento (una disminucién de 0.12 puntos porcentuales con rela-
cién al segundo trimestre del afio previo).

Finalmente, el Banco de México publicd su Informe Trimestral Abril - Junio 2014, en el cual reportd que la infla-
cién general anual promedio disminuyd, al pasar de 4.16 por ciento en el primer trimestre de 2014 a 3.59 por
ciento en el segundo trimestre; lo anterior, evidencio la ausencia de perturbaciones en el proceso de formacion
de precios asociadas a la entrada en vigor de las nuevas medidas fiscales a principios del afio.
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ECONOMIA INTERNACIONAL

En Estados Unidos, con informacidn del reporte de Ofertas Laborales y Rotacion de Empleo (JOLTS, por sus siglas
en inglés), con cifras ajustadas por estacionalidad, se registraron anualmente 55.7 millones de contrataciones y
53.3 millones de separaciones en junio de 2014, lo que equivale a un saldo positivo en el empleo de 2.4 millones
de puestos de trabajo (un incremento de 100 mil nuevas plazas en comparacién al mes anterior). Por sector, en el
sexto mes, las contrataciones privadas ascendieron a 4 millones 547 mil y las de gobierno a 284 mil; mientras que
las separaciones del primero sumaron 4 millones 264 mil y las del segundo 283 mil. En consecuencia, la generacion
neta de empleo privado pasé de 206 mil en mayo a 283 mil en junio y el saldo neto del gobierno se mantuvo con
un incremento de un mil puestos.

Por otra parte, en la semana de estudio, los mercados bursatiles internacionales tuvieron resultados favorables, en
particular, el Dow Jones estadounidense termind con una ganancia de 0.66 por ciento. En México, la aprobacién y
promulgacion de las leyes secundarias de la Reforma Energética propiciaron buen animo entre los inversionistas,
el indice de Precios y Cotizaciones de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) cerré el 15 de agosto con un incremento
semanal de 1.19 por ciento, por lo que acumuld en el aifio un avance de 4.45 por ciento.

En contraste, los mercados internacionales de petréleo presentaron retrocesos, por las expectativas de una caida
en la demanda mundial de energéticos que no estaria acompafniada de ajustes en la oferta. De esta manera, la
mezcla mexicana de exportacion registré una pérdida semanal de 1.66 por ciento, al finalizar el viernes con un
precio de 91.85 ddlares por barril (dpb).
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ESTADOS UNIDOS

Aumenta la generacidn neta de empleo en Generacién de empleo: 284 mil, jun.

Empleo la economia estadounidense. 2014 (207 mil, may. 2014).

IPC: +1.19% semanal, 15 de ago. 2014
(Dow Jones: +0.66% semanal, 15 de
ago. 2014).

MERCADOS BURSATILES Moderado optimismo en los mercados
INTERNACIONALES bursatiles.

Mezcla mexicana: -1.55 dpb, 91.85
dpb, 15 de ago. 2014 (93.40 dpb, 8 de
ago. 2014).

PRECIOS INTERNACIONALES DEL Factores de mercado afectan a los precios
PETROLEO del petréleo.
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ECONOMIA NACIONAL

Consumo Privado

El IINEGI dio a conocer los resultados para el mes de
mayo del Indicador Mensual del Consumo Privado en el
Mercado Interior, el cual mide el comportamiento del
gasto realizado por los hogares residentes del pais en
bienes y servicios de consumo, (tanto de origen nacional
como importado) excluyendo la compra de vivienda u
objetos valiosos.

Los resultados mostraron un avance del consumo priva-
do: crecidé a una tasa anual de 1.36 por ciento (3.87% en
mayo de 2013), con lo cual acumulé catorce meses de
variaciones positivas.

Por componentes, el consumo nacional transité de una
elevacion de 3.35 por ciento a una ampliacion de 1.51 por
ciento; al interior de éste se registraron los siguientes
movimientos.

Por un lado, el consumo de bienes nacionales pasé de un
crecimiento de 3.26 por ciento a un alza de 2.07 por
ciento ante las mayores compras de carne de ganado,
aves y otros animales comestibles; cerveza;
preparaciones farmacéuticas; autopartes de plastico con
y sin reforzamiento; tortillas de maiz y molienda de
nixtamal; motores de gasolina y sus partes para vehiculos
automotrices, y partes de sistemas de direccidon y de
suspension para vehiculos automotrices,
principalmente.

Por otro lado, el consumo de servicios fue de un
incremento de 3.44 por ciento a uno de 0.96 por ciento
debido al alza en los gastos de alquiler sin intermediacion
de viviendas no amuebladas; hoteles con otros servicios
integrados; operadores de telecomunicaciones
aldmbricas e inaldmbricas, excepto por servicios de
satélite; estacionamientos y pensiones para vehiculos
automotores, y transporte aéreo regular en lineas aéreas
nacionales, esencialmente.

La parte importada transité de una elevacién de 9.04 por
ciento a una disminucién de 0.07 por ciento, como conse-
cuencia del menor nivel de compras de combustibles
minerales y sus productos; maquinas y material eléctrico;
leche, lacteos, huevos y miel; aparatos de relojeria y sus
partes; aparatos mecanicos, calderas y sus partes; herra-
mientas y Utiles de metal comun, e instrumentos y apara-
tos de éptica y médicos, primordialmente.
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Con cifras desestacionalizadas, el IMCPMI registré una
caida de 0.13 por ciento en mayo, mientras que en abril
crecid 2.21 por ciento.

Lo anterior se debié al menor consumo de servicios
nacionales, que disminuyeron 0.44 por ciento en mayo
(0.25% en abril), y a la pérdida de dinamismo del consu-
mo de bienes nacionales e importados, crecieron 0.07 y
0.75 por ciento, respectivamente, frente al 3.43 y 3.56
por ciento en ese orden, un mes atras.

Indicador Mensual del Consumo Privado en el Mercado Interior, 2012 - 2014/mayo
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1/ Cifras preliminares a partir de enero de 2011. Afio base 2008=100.
2/ Debido al método de estimacion al incorporarse nueva informacion la serie se puede modificar.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Ventas de la ANTAD

La ANTAD dio a conocer que, en julio, las ventas en
comercios afiliados con mas de un afio de operacion (sin
incluir nuevas tiendas, siendo comparables contra perio-
dos anteriores) registraron un crecimiento de 0.70 por
ciento anual, cifra mayor en 3.00 puntos porcentuales
(pp) respecto al mismo mes del afio previo.

No obstante, si se considera que en el séptimo mes la
inflaciéon anual fue de 4.07 por ciento, se tiene que las
ventas retrocedieron 3.24 por ciento anual en términos
reales (-5.58% en julio de 2013). Por linea de mercancia
las variaciones reales anuales fueron las siguientes: Ropa
y calzado, 1.47 por ciento; Supermercados (Abarrotes y
Perecederos), -3.34 por ciento; y Mercancias Generales,
-4.59 por ciento.

De esta forma, el crecimiento real en las ventas de las
cadenas minoristas a mismas tiendas suma su decimosex-
ta caida consecutiva, promediando a doce meses una
variacion real negativa de 3.56 por ciento. En suma, el
ritmo de contraccion en las ventas de la ANTAD, sin incluir
nuevas tiendas, aun no logra alcanzar valores positivos, si
bien sus retrocesos son cada vez menores.




Por otra parte, las ventas a tiendas totales (incluyendo las
aperturas de los ultimos trece meses) fueron de 98 mil
millones de pesos en julio de 2014, para un incremento
anual de 5 mil millones de pesos (contando con un millén
de metros cuadrados adicionales para este afio). Adicio-
nalmente, si las ventas se comparan por metro cuadrado,
se observa que en el mes de estudio las ventas fueron de
3 mil 968 pesos, aumentando en 44 pesos por metro
cuadrado con relacién a julio de 2013.

Ventas de la ANTAD (sin incluir nuevas tiendas)
2006 - 2014/julio
(tasa de crecimiento real anual)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del ANTAD e INEGI

Actividad Industrial

En junio de 2014, la actividad industrial aumentd 1.98 por
ciento, su segunda alza consecutiva (en el mismo mes de
2013 se redujo 2.08%).

Las industrias manufactureras tuvieron un repunte al cre-
cer 3.42 por ciento, pues un afo atras disminuyeron 0.91
por ciento; lo anterior fue resultado del incremento en la
produccion de: equipo de transporte; industrias metalicas
basicas; industria alimentaria; accesorios, aparatos eléc-
tricos y equipo de generacién de energia eléctrica; indus-
tria de las bebidas y del tabaco; y “otras industrias manu-
factureras”, entre otros.

Por su parte, la industria de la construccion también
despunto al subir 2.24 por ciento en junio, su primera alza
después de dieciocho meses de caidas consecutivas;
ademds, dicha cifra contrasta con la reduccién que re-
gistrd en junio de 2013 (-5.14%). El resultado favorable
estuvo asociado a las mayores obras relacionadas con la
edificacidon de vivienda y los trabajos especializados para
la construccidn, asi como al aumento en la demanda de
materiales de construccion.

Por su parte, la generacion, transmision y distribucién de
energia eléctrica, suministro de agua y de gas por ductos
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al consumidor final aumentd 1.33 por ciento anual en
junio de 2014 (-0.48% en el mismo mes de 2013).

En cambio, la mineria cayd 1.34 por ciento a consecuencia
de la disminucién en la parte petrolera (-1.6%) y no petro-
lera (-0.4%).

De esa forma, en el primer semestre de 2014, la produc-
cion industrial tuvo un incremento real anual de 1.27 por
ciento, dato que subsané la caida que registré en el mis-
mo periodo de 2013 (-0.95%). Lo anterior estuvo asociado
al crecimiento de dos de los cuatro sectores que la inte-
gran: las industrias manufactureras (3.39%) y la genera-
cién, transmision y distribucién de energia eléctrica, sumi-
nistro de agua y de gas por ductos al consumidor final
(1.53%). Por su parte, la construccién y la mineria repor-
taron una contraccion acumulada de 1.57 y 0.73 por cien-
to, respectivamente.

Actividad Industrial por Sector, Enero - Junio 2013 - 2014
4 (variacién % real anual)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Bajo cifras ajustadas por estacionalidad, en junio de 2014
la actividad industrial cayé 0.18 por ciento, su primera
reduccion después de cinco meses de alzas consecutivas;
lo que se debi6 al deterioro de la actividad manufacturera
y la mineria (retrocedieron 0.68 y 0.62%, respectivamen-
te). Pues, al contrario, la construccién y el suministro de
energia eléctrica, agua y gas repuntaron al avanzar 1.21y
0.03 por ciento, en cada caso.

Actividad Industrial, 2009 - 2014/junio
(var % anual, base 2008)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.




Establecimientos IMMEX

Con base a las estadisticas sobre el programa IMMEX, el
INEGI informd que, en mayo de 2014, el nimero de esta-
blecimientos inscritos fue de 6 mil 216 unidades, 3 esta-
blecimientos menos a los registrados en el mes anterior e
inferior en 1.86 por ciento al nimero observado en mayo
de 2013 (6 mil 334 firmas, su maximo nivel historico).

En el quinto mes de 2014, el personal ocupado ascendié a
2 millones 466 mil 964 personas, lo que implicé un incre-
mento anual de 5.02 por ciento, tasa menor a la que tuvo
en mismo mes del afio anterior (5.85%).

En términos absolutos, el empleo aumenté en 118 mil 28
personas, de los cuales 113 mil 557 se contrataron en el
sector manufacturero, 5.48 por ciento mas que en mayo
de 2013; en tanto que 7 mil 758 trabajadores se emplea-
ron en los establecimientos no manufactureros.

Con relacion a las remuneraciones medias reales pagadas,
éstas promediaron 11 mil 647 pesos, cifra menor en 1.14
por ciento a la de mayo de hace un afio. El promedio en
los establecimientos manufactureros ascendié a 12 mil 9
pesos, inferior en 1.43 por ciento anual; en tanto que en
los no manufactureros promediaron 8 mil 499 pesos,
mayor en 1.18 por ciento anual.

Los ingresos generados por las empresas adscritas al
programa IMMEX, se ubicaron en 301 mil 168 millones de
pesos corrientes, monto superior en 11.29 por ciento
anual. Del total de recursos, 60.15 por ciento correspon-
dié a ingresos provenientes del mercado extranjero y
39.85 por ciento lo aporté el mercado nacional. Ademas,
del total de los ingresos, 94.68 por ciento se generd en las
actividades manufactureras y 5.32 por ciento en las no
manufactureras.

Nimero de

y Personal Ocupado con Prog; IMMEX,
2012 - 2014/mayo
(unidades y var. % anual) Personal
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Empleo Trimestral, Abril — Junio 2014
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El INEGI, presentd los resultados trimestrales de la
Encuesta Nacional de Ocupacion y Empleo para el segun-
do trimestre de 2014. Con cifras originales, el nimero de
ocupados reportd un incremento trimestral de 239 mil
317 trabajadores, al colocarse en 49 millones 545 mil 156.
A su vez, los desocupados aumentaron durante el segun-
do trimestre en 54 mil 271, ubicandose en 2 millones 539
mil 69 desempleados.

Lo anterior implica que se dio un crecimiento trimestral
en la Poblaciéon Econémicamente Activa (PEA) de 293 mil
588 personas, situandose en 52 millones 84 mil 225.

Entre abril y junio de este afio, de las 239 mil 317 nuevas
plazas, 167 mil 352 contaron con acceso a instituciones
de salud, por su parte el nimero de trabajadores subordi-
nados y remunerados subio en 120 mil 437 trabajadores.
Por ende, en el ultimo trimestre, el nimero de nuevas
plazas con acceso a instituciones de salud fue inferior al
incremento de la PEA.

En términos anuales, en el segundo trimestre la PEA fue
menor en 72 mil 475 personas, una caida de 0.14 por
ciento, y la ocupacion total (incluyendo otros sectores
diferentes al formal) tuvo un decremento de 4 mil 175
trabajadores. Como resultado, la desocupacion se redujo
del segundo trimestre de 2013 al segundo trimestre de
2014 en 68 mil 300, una disminucion anual de 2.62 por
ciento.

De esta forma, de abril a junio de 2014, la tasa de desocu-
pacion se ubico en 4.88 por ciento, en promedio, en rela-
cion a la PEA, aumentando el desempleo en 0.08 puntos
porcentuales (pp) respecto a lo observado el trimestre
previo (4.80%) y disminuyendo en 0.12 pp en compara-
cién al mismo trimestre de 2013 (5.00%).

Tasa de Desocupacion Trimestral,
2005/1 trimestre - 2014/Il trimestre
(porcentaje de la poblacién econémicamente activa)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI

Por otra parte, en términos anuales, la ocupacién con
acceso a instituciones de salud aumentd en 547 mil 244




personas, mientras que la que no tuvo acceso a institucio-
nes de salud disminuyé en 513 mil 536 ocupados. El
numero de nuevas plazas con acceso a instituciones de
salud fue significativamente superior a la variacién de la
PEA en el ultimo afio, explicando en buena medida los
avances reportados por la tasa de informalidad laboral.

Asi, en el segundo trimestre, la tasa de ocupacion en el
sector informal se ubicé en 27.34 por ciento de los ocupa-
dos, lo que equivale a 13.5 millones de trabajadores,
reduciéndose en 0.53 pp con relacion al trimestre ante-
rior y en 1.28 pp respecto al mismo periodo del afio
previo.

En cuanto a la medicién ampliada de la informalidad (que
incluye a los trabajadores en empresas o gobierno que no
estan registrados en el seguro social), ésta alcanzé 57.77
por ciento, sumando 28.6 millones de ocupados, para un
decremento trimestral de 0.42 pp y uno anual de 1.32 pp.

Poblacién en Informalidad Laboral, 2005/1 trimestre- 2014/Il trimestre
(millones de trabajadores)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI (ENOE).

En el segundo cuarto de 2014, la distribucidn de personas
ocupadas por nivel de ingreso muestra que la proporcion
qgue ganan de 0 a 3 salarios minimos es de 59.7 por ciento
y el porcentaje de personas que ganan mas de 5 salarios
minimos es de 6.7 por ciento.

Adicionalmente, de acuerdo con los resultados de la
ENOE, en el periodo de andlisis, los trabajadores tuvieron
un ingreso nominal promedio de 5 mil 796.1 pesos
mensuales, lo que equivale a una caida real anual de 3.8
por ciento. Asi, dado que el nimero de trabajadores
remunerados crecié en 0.1 por ciento anual, el ingreso
total disponible se redujo en 3.7 por ciento en términos
reales.

6 COYUNTURA ECONOMICA SEMANAL

Masa Salarial Real Total, 2006 - 2014/11 Trimestre
10.0% (tasa de crecimiento anual)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI (ENOE).

Informe Trimestral Abril - Junio 2014, Banxico

El Banco de México (Banxico) dio a conocer, en su Infor-
me Trimestral Abril - Junio 2014, que la inflacién general
anual promedio disminuyd al pasar de 4.16 a 3.59 por
ciento entre el primer y el segundo trimestre de 2014, lo
que evidencid la ausencia de perturbaciones en el proce-
so de formacidén de precios asociadas a la entrada en
vigor de las nuevas medidas fiscales a principios del afio.

Por otra parte, en el Informe se refirid que la inflacién
general anual pasé de 3.76 por ciento en marzo a 3.50
por ciento en abril, su nivel mas bajo reciente; pero que a
partir del siguiente mes presentd una trayectoria ascen-
dente, hasta llegar en julio a 4.07 por ciento. Esto ultimo
ocurrid, de acuerdo con el Banxico, por el efecto aritméti-
co de una baja base de comparacién en el precio de los
productos agropecuarios y el incremento en el costo de
los servicios, como el transporte aéreo y los servicios
turisticos en paquete.

Asi, la inflacidn general se alejo del objetivo de inflacién
(3.0%) y se ubicd por arriba del limite superior del interva-
lo de variabilidad establecido por el Banco de México.

En lo que toca al precio de los alimentos (tanto productos
procesados como agropecuarios), éste repunto y su varia-
cion anual se situé por arriba de la general: pasé de un
incremento de 2.97 por ciento en marzo a 4.22 por ciento
en junio, y para julio termind en una tasa de 5.26 por
ciento. Mientras que la inflacidn de la canasta basica fue
de 5.49 a 4.81 por ciento de marzo a junio (en julio se
ubico en 4.99%).

En el periodo de andlisis, la Junta de Gobierno del Banxico
ajustd a la baja la tasa de interés en operaciones de
fondeo interbancario a un dia (tasa de interés objetivo).




Concretamente, el pasado 6 de junio la tasa paso de 3.50
a 3.00 por ciento. Dicha accién se basé en los siguientes
factores:

i) evolucion favorable de la inflacidn y sus expectativas,
pese a los cambios en los precios relativos de finales de
2013 y principios de 2014;

ii) se estima que la inflacién general anual disminuya a
niveles cercanos a 3 por ciento a principios de 2015;

iii) expectativas de inflacion de mediano y largo plazo han
mostrado una tendencia a la baja y estable;

iv) ampliacion de la brecha del producto y se anticipa se
mantenga en terreno negativo hasta finales de 2015; y

v) entorno de menor incertidumbre y bajos niveles de
volatilidad en los mercados financieros internacionales.

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

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

Banxico espera que, para el segundo semestre de 2014, la
inflacién general anual se mantenga cerca de 4 por cien-
to; incluso, afectada por la volatilidad que caracteriza al
precio de los bienes agropecuarios podria colocarse por
arriba de esa tasa en algunos meses, como ya sucedié en
julio (4.07%). No obstante, anticipa que hacia el final del
ano, ante el desvanecimiento del efecto de los cambios
en los precios relativos observados en noviembre y di-
ciembre de 2013, la inflacidn se colocara por abajo del 4
por ciento.

Mientras que, para 2015, el Banco Central prevé que la
inflacién general anual disminuya de manera acelerada a
niveles cercanos al 3 por ciento. A ello contribuira: i) la
disipacion del efecto aritmético derivado de los cambios
fiscales que entraron en vigor a principios de 2014; y ii) a
partir de 2015, tal como lo establece la Ley de Ingresos de
la Federacion de 2014, el ajuste en los precios de las gaso-
linas sera de acuerdo a la inflacidn esperada.

De acuerdo con el Informe, dentro de los riesgos que
podrian incidir en el nivel de la inflacién estan: al alza, la
volatilidad en los mercados financieros internacionales
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que afecte en el tipo de cambio; vy, a la baja, una menor
recuperacion de la actividad productiva del pais.

Por otra parte, el Banco de México sefialé que la actividad
econdmica en México se acelerd debido, principalmente,
a factores de indole externos, ya que la recuperacion de
los internos aun no es muy robusta.

La demanda externa de la economia nacional se vio influi-
da por la recuperacion de la economia mundial, la que a
su vez estuvo impulsada, esencialmente, por la mayor
actividad econdmica en paises avanzados ante una menor
consolidacion fiscal y una politica monetaria muy acomo-
daticia; lo que fue parcialmente contrarrestado por la
debilidad de las economias emergentes.

Del lado de los factores internos, Banxico precisé que
algunos componentes de la demanda agregada mostra-
ron una relativa mejoria, tal es el caso de ciertos indicado-
res para el consumo privado y la inversion.

Asi, el Banco de México ajusté a la baja su expectativa de
rango de crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) de
México para 2014, anticipa se ubique entre 2.0 y 2.8 por
ciento (de entre 2.3 y 3.3% en su Informe anterior). Para
2015, proyecta se encuentre ente 3.2 y 4.2 por ciento
(mismo margen que su prondstico anterior).

Cabe destacar que, en la Encuesta sobre las Expectativas
de los Especialistas en Economia del Sector Privado de
julio de 2014, recabada por Banxico, se estima que la
expansion econdmica nacional para 2014 sea de 2.56 por
ciento y para 2015 de 3.85 por ciento.

Pese al ajuste en el panorama sobre la actividad producti-
va, se mantuvo la prevision de generacion de empleos:
para 2014 de entre 570 y 670 mil puestos, y para 2015 de
entre 620 y 720 mil vacantes. Por su parte, el sector priva-
do proyecta 593 y 683 mil trabajadores asegurados al
Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS), en cada uno
de esos afos.

El Banco Central destacé los riesgos que podrian incidir en
la evolucién de la actividad productiva nacional. Entre los
que podrian afectar al alza estan: un crecimiento econé-
mico de Estados Unidos superior a lo esperado y un ma-
yor impacto por la implementacion de las reformas es-
tructurales a lo previsto. En tanto que una recuperacién
de la confianza de los agentes econdmicos mas lenta que
la anticipada podria postergar la plena recuperacion de la
demanda interna y, por lo tanto, incidir a la baja en el
nivel de crecimiento estimado.




Prondsticos Econémicos, 2014 - 2015
Banco de México
Encuesta’  SHCP?
Julio 2014

Informe Trimestral

Abr-jun.-2014

Concepto

México

PIB (var. % real anual)3 2.0-2.8 2.56 "7

Empleo (miles) 570- 670 593 n.d.

Cuenta corriente (miles de

millones de délares) -26.7 -23.1 -24.2

Cuenta corriente (% PIB) -2.0 n.d. -1.8

Inflacién (%, fin de periodo) 3.0-4.0 3.78 3.9
Estados Unidos

PIB (var. % real anual) 2.1 1.77 2.7

Prod. Ind. (var. % real) 40 n.d. 33

o5

México

PIB (var. % real anual) 3.2-4.2 3.85 4.7

Empleo (miles) 620- 720 683 n.d.

Cuenta corriente (miles de

millones de délares) -28.9 -26.9 -25.5

Cuenta corriente (% PIB) -2.0 n.d. -1.8

Inflacién (%, fin de periodo) 3.0-4.0 3.48 3.0
Estados Unidos

PIB (var. % real anual) 3.0* 3.00 3.0

Prod. Ind. (var. % real) 3.7 n.d. 3.6

1/ Encuesta del Banco de México sobre las Expectativas de los Especialistas en Economia
del Sector Privado, julio 2014.

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

3/ El prondstico més elevado sobre el rango de crecimiento del PIB que realizé el Banco
de México para 2014 fue en su Informe octubre-diciembre de 2012 con una estimacién de
entre 3.2 y4.2 por ciento.

4/ Consenso de los analistas encuestados por Blue Chip; para el informe reciente, agosto
de 2014 seglin Banco de México.

5/ SHCP, “La Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico estima el crecimiento del PIB para
2014 en 2.7%” Comunicado de Prensa No. 045/2014.

n.d.: No disponible.

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

ECONOMIA INTERNACIONAL
ESTADOS UNIDOS

Empleo

De acuerdo con el reporte de Ofertas Laborales y Rota-
cién de Empleo, con cifras desestacionalizadas, de julio de
2013 a junio de 2014, se registraron 55.7 millones de
contrataciones y 53.3 millones de separaciones, lo que
equivale a una ganancia neta en el empleo de 2.4 millo-
nes de puestos de trabajo, 100 mil plazas adicionales con
relacion a lo observado en el mes previo.

La utilidad del reporte de JOLTS es que se puede detectar
la razén detras de la generacion o contracciéon de empleo:
si fue por mayores contrataciones (resultado del incre-
mento previo en el nimero de vacantes) o por menores
despidos.
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En junio, con montos ajustados por estacionalidad, las
contrataciones privadas ascendieron a 4 millones 547 mil,
aumentando en 95 mil respecto al mes anterior. Por su
parte, las separaciones del sector privado (despidos,
renuncias u otras separaciones) sumaron 4 millones 264
mil, incrementandose en 18 mil con relacién a la cifra
registrada en mayo. De esta manera, la generacién neta
de empleo privado (saldo neto de contrataciones menos
separaciones) pasé de 206 mil en mayo a 283 mil en
junio.

Por otro lado, las contrataciones del gobierno totalizaron
284 mil, para un decremento mensual de un mil; las sepa-
raciones alcanzaron 283 mil, reduciéndose en un mil. Asi,
la generacion neta de empleo en el gobierno se mantuvo
en un incremento de un mil de mayo a junio.

En suma, los puestos de trabajo no agricolas que se gene-
raron crecieron respecto al mes anterior, pasando de 207
mil a 284 mil. Esto se debid a un incremento significativa-
mente superior en las contrataciones privadas respecto al
observado en las separaciones del sector, dejando un
saldo privado mayor en 77 mil plazas. Mientras que el
saldo en el sector publico fue el mismo que en el mes
previo.

Contrataciones, Separaciones, Despidos, Vacantes del Sector
Privado, 2001/febrero - 2014/junio (tasa porcentual)

<-crisis->

= Contrataciones
= = Separaciones
=« =« Despidos

——Vacantes

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del BLS.

Cabe sefialar que la lenta, pero consistente, recuperacion
que se observa en el mercado laboral desde la crisis
econdmica de 2008, con la progresiva reduccién en el
desempleo estadounidense, es producto de un mercado
que estd incrementando gradualmente el nimero de va-
cantes laborales, lo que impacta en el crecimiento de las
contrataciones.

De esta forma, el promedio mensual de las vacantes no
agricolas pasé de 2.5 millones durante el primer semestre
de 2009 (afio de la crisis econémica) a 4.3 millones en el




mismo periodo de 2014. Asimismo, las contrataciones en
los primeros seis meses de 2014 se colocaron en 4.7
millones, mientras que de enero a junio de 2007 prome-
diaron 5.2 millones; por lo tanto, es de esperar que éstas
ultimas observen un crecimiento en los préximos meses.

MERCADOS BURSATILES INTERNACIONALES

En la semana que concluyé el 15 de agosto de 2014, los
mercados bursatiles de nuestra muestra concluyeron con
resultados positivos, tras el moderado optimismo que se
registrd por las expectativas de que los principales bancos
centrales del mundo continuaran con una politica mone-
taria relajada. Por ende, se prevé que se mantengan bajas
las tasas de interés, en tanto no se presenten reportes
econdémicos de gran relevancia o acontecimientos geo-
politicos y especulativos que afecten la toma de decisio-
nes de los inversionistas.

Adicionalmente, el avance en los mercados bursatiles de
los Estados Unidos estuvo asociado a que la produccion
industrial de ese pais aumentd por sexto mes consecutivo
y el indice de precios al productor avanzé moderadamen-
te. Asi, al final de la semana en Wall Street, el Dow Jones
termind con una ganancia de 0.66 por ciento, al cerrar la
jornada con un indice equivalente a las 16 mil 662.91 uni-
dades.

En lo que se refiere al mercado europeo, el FTSE 100 refe-
rido a la bolsa de Londres cerrd con una ganancia sema-
nal de 1.85 por ciento; en tanto que el IBEX de Espafia; el
DAX-30 de Alemania y el CAC-40 de Francia, concluyeron
con un dividendo favorable del 1.16, 0.92 y 0.64 por cien-
to, respectivamente.

En México, la aprobacién y promulgacion de las leyes se-
cundarias de la Reforma Energética propiciaron buen ani-
mo entre los inversionistas. Asi, el indice de Precios y
Cotizaciones (IPC) de la BMV concluyé la semana en 44
mil 629.3 puntos, lo que generd un avance semanal de
1.19 por ciento y un incremento de 4.45 por ciento para
lo que va del afio.

Por su parte, los mercados financieros en Argentina y
Brasil terminaron la semana con un aumento de 5.38 y
2.50 por ciento, ambas con relacidn al cierre reportado en
la jornada del viernes 8 de agosto.
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indices Bursatiles al 15 de agosto de 2014
Variacion porcentual

Pais indice

Semanal Acumulada 2014
Espafia IBEX 1.16 3.08
Argentina Merval 5.38 60.83
Brasil |Bovespa 2.50 10.59
Inglaterra FTSE 100 1.85 -0.89 L 2
Japén Nikkei 225 3.65 -5.97 3
Francia CAC 40 0.64 -2.83 L 2
Estados Unidos Dow Jones 0.66 0.52
México IPC 1.19 4.45
Alemania DAX-30 0.92 481 @

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

PRECIOS INTERNACIONALES DEL PETROLEO

Durante la semana de analisis, los precios internacionales
del petréleo terminaron en terreno negativo, ya que se
proyecta un mercado petrolero bien abastecido pero una
menor demanda mundial de energéticos.

La cotizacion del West Texas Intermediate (WTI) termind
la sesion del viernes 15 de agosto en 97.35 ddlares por
barril (dpb), para una reduccién semanal de 0.31 por cien-
to. En el mismo contexto, el precio del Mar del Norte
(BRENT) descendié hasta los 102.07 dpb, lo que significd
una caida de 2.81 por ciento. Asi, el precio promedio del
barril de este crudo se sitlio 4.72 dpb por arriba del WTI
estadounidense.

Por su parte, la mezcla mexicana de exportacion registré
una pérdida semanal de 1.66 por ciento, al finalizar el
viernes 15 de agosto con un precio de 91.85 dpb. Con
ello, el diferencial entre el precio observado al cierre de la
semana y el valor considerado en la Ley de Ingresos de la
Federacion (LIF) para el ejercicio fiscal de 2014 (85.00
dpb) se ubicé en 6.85 dpb. Esta tendencia hizo que la coti-
zacion promedio en el mes (92.72 dpb) se situara 7.97
dpb por arriba del precio en la LIF; en tanto que el prome-
dio para lo que va del afio (95.05 dpb) terminé 10.05 dpb
por arriba. De esa forma, la recaudacidon de ingresos
petroleros se mantiene aun favorable.

Por su parte, los futuros de petrdleo para entregar en
octubre de 2014 retrocedieron en la semana de andlisis
debido a la fragilidad de la demanda y luego de que se
registrara un incremento inesperado en los inventarios de
hidrocarburos en los Estados Unidos, por un menor
procesamiento en las refinerias del pais (los inventarios
subieron en 1.4 millones de barriles, para terminar la
semana del 8 de agosto en 367.0 millones de barriles).




Asi, el viernes 15 de agosto los futuros del WTI para

to que los del BRENT finalizaron la jornada en 103.53 dpb,
para un descenso de 1.98 por ciento respecto al nivel del

viernes 5 de agosto.

entregar en octubre de 2014 se situaron en 95.32 dpb,
para una disminucion semanal de 1.57 por ciento; en tan-

Precios Diarios del Petrdleo de Referencia en los Mercados Internacionales,
15 de agosto de 2013 al 15 de agosto de 2014
(ddlares por barril)
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Fuente: Elaborad
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