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ECONOMIA NACIONAL

En diciembre de 2013, en términos reales, la actividad industrial disminuyé 0.3 por ciento respecto al mismo
mes del afio previo, y suma su octava caida durante el afo. Lo anterior, en gran medida, fue producto del
descenso en la construccidn en 2.5 por ciento y de la mineria en 1.3 por ciento. Por el contrario, en enero de
2014, con informacién de la Asociacién Mexicana de la Industria Automotriz, la produccién de vehiculos fue de
249 mil 400 unidades, para un incremento anual de 2.70 por ciento. Asimismo, el volumen de ventas al publico
sumé 85 mil 504 unidades, un crecimiento moderado de 1.47 por ciento anual. Por otra parte, la Asociacion
Nacional de Tiendas de Autoservicio y Departamentales (ANTAD) dio a conocer que, en enero, las ventas en
comercios afiliados con mas de un afio de operacion reportaron un decremento real de 5.92 por ciento anual,
mientras que en diciembre de 2013 cayeron 4.21 por ciento. En el mismo sentido, el Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia (INEGI) registré que, en noviembre de 2013, la inversion fija bruta total descendié 4.51
por ciento anual, contabilizando su séptima caida consecutiva.

Con cifras de la Encuesta Nacional de Ocupacion y Empleo (ENOE) al cuarto trimestre de 2013, se sefala que el
numero de ocupados se incrementd en 666 mil 759 comparado con el trimestre anterior y la Poblacion
Econdmicamente Activa (PEA) crecié en 366 mil 449 personas, implicando una reduccién de 300 mil 310
desocupados. En dicho trimestre, la tasa de desocupacidon se ubicé en 4.62 por ciento en promedio,
disminuyendo el desempleo en 0.61 puntos porcentuales en el trimestre. En el Informe sobre la Inflacién
octubre - diciembre 2013, se destaca que la inflacidon paso de 3.39 a 3.97 por ciento de septiembre a diciembre
de 2013, terminando en enero en 4.48 por ciento. Principalmente, la evolucidn de la inflacion general anual se
explica por el aumento no anticipado de las tarifas de transporte publico, los mayores deslices en el precio de
las gasolinas y del gas LP y los aumentos en los precios de un nimero reducido de productos agricolas. Por
ultimo, el INEGI informé que, para noviembre de 2013, el nimero de establecimientos inscritos al Programa de
la Industria Manufacturera, Maquiladora y de Servicios de Exportacién (IMMEX) sumé un total de 6 mil 163,
para una reduccién anual de 1.2 por ciento, mientras que el personal ocupado se incrementd 5.7 por ciento.
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ECONOMIA INTERNACIONAL

Para el caso del empleo en los Estados Unidos, con cifras del reporte de Ofertas Laborales y Rotacién de Empleo
(JOLTS, por sus siglas en inglés), se reportan 53.3 millones de contrataciones y 51.4 millones de separaciones
durante 2013, lo que significa una ganancia neta en el empleo de 1.9 millones de puestos de trabajo,
disminuyendo en 100 mil nuevas plazas en relacion al mes previo. Durante diciembre de 2013, las contrataciones
privadas fueron de 4 millones 162 mil y las separaciones privadas sumaron 4 millones 095 mil, de esta forma, la
generacion neta de empleo privado fue de 67 mil.

Por el lado de los mercados bursatiles, en la semana de analisis, se reportaron resultados positivos producto de
distintos factores, entre los que se destacan el anuncio de la Reserva Federal estadounidense de que la tasa de
interés de referencia se mantendra en niveles bajos por un largo periodo y el mejor desempefio al anticipado de
los reportes trimestrales de diversas compafiias americanas. Asi, el Dow Jones crecié semanalmente 2.28 por
ciento. En México, el indice de Precios y Cotizaciones de la Bolsa Mexicana de Valores reportd un incremento
semanal de 0.46 por ciento.

Finalmente, durante la semana de estudio, un escenario de incertidumbre y volatilidad en los mercados
internacionales trajo consigo saldos desiguales en el mercado petrolero. Al 14 de febrero, la cotizacion de la
mezcla mexicana de exportacién registréo una pérdida semanal de 0.46 por ciento, al finalizar con un precio de
94.28 délares por barril.
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ECONOMIA NACIONAL

Actividad Industrial

Con cifras desestacionalizadas, la produccién industrial,
en diciembre de 2013 respecto al mes anterior, descendid
0.53 por ciento; resultado de la caida de 1.10 por ciento
en las manufactureras y de 0.85 por ciento en la mineria;
mientras que la transmisién y distribucidn de energia
eléctrica, suministro de agua y de gas por ductos al
consumidor final se incrementd 1.26 por ciento y la cons-
truccién aumentod 0.16 por ciento.

En su comparacion anual, la actividad industrial
disminuyd 0.3 por ciento en términos reales durante el
ultimo mes de 2013, su octava caida durante el afio. A su
interior, la construccidn retrocedid 2.5 por ciento y la
mineria 1.3 por ciento. Por el contrario, la generacion,
transmision y distribucidn de energia eléctrica, suministro
de agua y de gas por ductos al consumidor final crecié 1.5
por ciento y las industrias manufactureras aumentaron
1.1 por ciento a tasa anual.

Actividad Industrial, 2008 - 2013/diciembre

(var % anual, base 2008)
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Con base en los resultados anteriores, la industria
nacional acumulé un decremento de 0.7 por ciento a tasa
anual respecto a 2012, la primera caida desde Ia
contraccién de 2008 y 2009. Esto se explica, en gran
parte, por la debilitada demanda interna, debido al
menor ejercicio del gasto de inversion en la construccion,
que fue el sector mas afectado, el cual se contrajo 4.5 por
ciento en el afio. Asimismo, la mineria acumulé una caida
de 1.7 por ciento en 2013, como resultado de la menor
extraccion tanto petrolera como no petrolera.

Por el contrario, las industrias manufactureras crecieron
1.4 por ciento, pese a ello, no alcanzaron a compensar la
caida de los otros dos sectores. Cabe comentar que el
comportamiento de las manufacturas durante 2013, se
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explica por la desaceleracién econdmica que presentd
Estados Unidos entre el segundo y tercer trimestre del
ano, la cual fue mas amplia a lo esperado, afectando con
ello el desempeifo de las ramas manufactureras
mexicanas vinculadas a la industria estadounidense.

Finalmente, la generacidn, transmision y distribucién de
energia eléctrica, agua y gas, aumentaron sélo 0.2 por
ciento en el mismo lapso, lo que reflejé la debilidad de la
demanda interna del sector industrial.

Actividad Industrial por Sector,
Enero - Diciembre 2012 - 2013

(variacion % real anual)
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Sector automotriz

De acuerdo con cifras de la Asociacién Mexicana de la
Industria Automotriz (AMIA), durante enero de 2014, la
produccion de vehiculos fue de 249 mil 400 unidades, lo
que significd un incremento de 2.70 por ciento respecto
al nimero de autos fabricados en el mismo mes de 2013.
El menor avance de la produccién de vehiculos en México
estuvo vinculado a las menores ventas al mercado
exterior, principalmente, a los Estados Unidos.

En el mercado interno, el sustancial flujo de importacién
de autos usados, asi como el escaso financiamiento y la
baja liquidez entre los consumidores de bienes duraderos,
fueron algunos de los rubros que afectaron el nivel de las
ventas en el mercado nacional. En enero, el volumen de
ventas al publico ascendié a 85 mil 504 unidades, lo que
implicé un crecimiento moderado de 1.47 por ciento
anual. En cuanto a la distribucién de las ventas por
empresa, se destaca que tres ensambladoras de autos
(Nissan, Volkswagen y General Motors) concentraron el
59.36 por ciento del mercado doméstico con un nivel de
ventas de 50 mil 751 unidades.




Evolucién del Sector Automotriz de México, 2011 - 2014/enero
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por el CEFP con infc dela de laIndustria Autométriz (AMIA).

Adicionalmente, el informe destaca que los cinco modelos
mas vendidos en el primer mes de 2014 fueron: Aveo,
Tsuru, Versa, Jetta Clasico, y el Nuevo Jetta, los cuales
agruparon en conjunto 19 mil 306 unidades y representa-
ron el 22.59 por ciento de las ventas totales realizadas en
el mercado interno.

En materia de comercio exterior, las exportaciones de
automoéviles en enero ascendieron a 177 mil 928
unidades, para una reduccién de 0.36 por ciento respecto
a enero de 2013. Pese a ello, el motor de crecimiento de
la produccion del sector automotriz de México siguen
siendo las exportaciones, ya que del total de Ia
produccion automotriz, el 82.9 por ciento se envia al
exterior, principalmente al mercado estadounidense, el
canadiense que en enero se incrementd 85.20 por ciento
anual y el latinoamericano que aumentd 13.60 por ciento
respecto a enero de 2013.

Asi, al analizar la distribucion del volumen de las
exportaciones por pais o regién, los Estados Unidos
concentraron el 71.42 por ciento del total del comercio
exterior de autos, los canadienses adquirieron el 12.41
por ciento, el latinoamericano el 9.05 por ciento y el
restante 7.26 por ciento del total del comercio exterior se
destind a los mercado de Europa, Asia y Africa,
principalmente.

Finalmente, se destaca que, a pesar de la menor dindmica
gue mostraron los indicadores de autos en enero, el
sector automotriz de México sigue mostrandose como el
mas competitivo y productivo de la industria
manufacturera; ademas del mayor generador de divisas
netas en el pais. De acuerdo con Eduardo Solis,
presidente ejecutivo de AMIA, el sector automotriz de
Meéxico podria posicionarse en el mediano plazo como
uno de los tres principales productores de autos en el
mundo. Esto, tras la mayor produccién que se espera a
partir de 2014 por el inicio de operaciones de nuevas
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plantas, como la Nissan que inaugurd su tercera planta
del pais (Aguascalientes 1), Mazda que puso en marcha su
linea de produccion en Guanajuato y Honda que abrird en
breve la planta de Celaya, Guanajuato.

Distribucién Porcentual de las Exportaciones por Regién, enero 2014
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1/Incluye Africa, Asia y otros paises.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de la Asociacién Méxicana de la Industria Automtriz (AMIA).

Ventas de la ANTAD

De acuerdo con informacion de la Asociacion Nacional de
Tiendas de Autoservicio y Departamentales (ANTAD), en
enero, las ventas en comercios afiliados con mas de un
afo de operacidn (sin incluir nuevas tiendas) registré un
decremento de 1.70 por ciento anual, cifra menor en 1.30
puntos porcentuales (pp) respecto al mes previo y 2.2 pp
por debajo del crecimiento del mismo mes del afio
anterior.

Por su parte, las ventas en tiendas totales fueron de 92
mil 500 millones de pesos, siendo la cifra mayor en 500
millones de pesos en relacion al mismo mes del afio
previo (contando con 1 millén 800 mil m2 adicionales
para este afio). En contraste, si las ventas se comparan
por m2, se observa que en enero las ventas fueron de 3
mil 745 pesos, cayendo en 273 pesos por m2 con relacién
a enero del afio anterior.

En términos reales, las ventas retrocedieron 5.92 por
ciento anual, 3.25 pp menos que lo registrado en enero
de 2013, mientras que en diciembre de 2013 cayeron
4.21 por ciento. Por linea de mercancia las variaciones
reales anuales fueron las siguientes: Ropa y calzado, -4.67
por ciento; Supermercados (Abarrotes y Perecederos),
-6.87 por ciento; y Mercancias Generales, -5.06 por
ciento.

Posiblemente las ventas se han visto afectadas por los
ingresos deprimidos de los trabajadores, la tasa de
crecimiento anual del ingreso real promedio de los
trabajadores al cuarto trimestre de 2013 registré una
caida de 2.8 por ciento. Por otra parte, la poblacién




ocupada remunerada se incrementé en 2.6 por ciento. Lo
anterior significa un deterioro en la masa salarial nacional
de 0.3 por ciento anual, componente central del
consumo.

Cabe sefialar que en enero de 2014 se contd con un
viernes mas con respecto al mismo mes del afio 2013. Por
otro lado, la caida en las ventas de las cadenas minoristas
a mismas tiendas suma la décima contraccidn consecutiva
y la tasa de crecimiento real promedia a 12 meses una
reduccién de 3.8 por ciento.

Ventas de la ANTAD (sin incluir nuevas tiendas)
2009/enero - 2014/enero
(tasa de crecimiento real anual, promedio mévil de 12 meses)
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Inversion

El Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI)
reportd que, en noviembre de 2013, la inversion fija bruta
total tuvo una caida anual de 4.51 por ciento, su séptima
caida consecutiva, cifra que contrasta con el incremento
de 5.96 por ciento que registré en el mismo mes de 2012.
Ademas, el valor de su indice se situd por abajo de su
maximo histérico observado en octubre de 2012,
presentando una pérdida acumulada de 5.47 por ciento
con respecto a dicha fecha.

El contexto anterior se explica, principalmente, por el
deterioro de la inversion en construccidn, ya que en
noviembre se redujo 5.38 por ciento (cuando un afio atras
se incrementd 1.27%). Destaca que la construccidon
residencial disminuyd 6.92 por ciento en noviembre de
2013, cuando un afio atras habia aumentado 2.81 por
ciento; mientras que la parte no residencial se contrajo
4.22 por ciento en el onceavo mes del presente afio
(0.15% en noviembre de 2012).

También se observd un detrimento de la inversidon en

magquinaria y equipo, la cual tuvo un reduccion de 2.93
por ciento en noviembre de 2013 cuando un afio atrds
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habia aumentado 15.71 por ciento; su componente
nacional se desplomé al contraerse 6.02 por ciento en el
onceavo mes de 2013 (15.73% un afio anterior) y el
importado disminuyé 1.39 por ciento (15.70% en
noviembre de 2012).

Bajo valores ajustados por estacionalidad, en el onceavo
mes de 2013, la inversion se elevdo 1.75 por ciento, su
primer aumento después de medio afio de reducciones
consecutivas; de mantenerse esta tendencia, estaria en-
trando a una etapa de recuperacién debido que el valor
de su indice se mantiene por abajo de su maximo
histérico acontecido en noviembre de 2012, con el cual
mantiene una pérdida acumulada de 4.93 por ciento con
respecto a dicha fecha.

A su interior, la inversion en construccion repunté al
aumentar 1.77 por ciento en noviembre (cuando un mes
tras habia caido 0.05%). Caso contrario presentd la
evolucién de la maquinaria y equipo, ésta se deterioré al
disminuir 0.64 por ciento cuando un mes atrds habia
crecido 1.81 por ciento; lo anterior como resultado de
que su componente importado descendid 1.10 por ciento
en el penultimo mes de 2013, pese a que la parte nacio-
nal se elevé 1.41 por ciento (2.94 y -1.59%, respectiva-
mente, un mes atras).

En la evolucidon de la inversion pesa el dnimo de los
productores y de los consumidores; en enero de 2014, el
indice de confianza del productor, componente
complementario del Sistema de Indicadores Ciclicos (SIC),
se situd por sexta vez consecutiva en la fase de recesion
al presentar un valor de 98.76 puntos y tener una dismi-
nucién de 0.18 puntos con relacién al mes anterior.
Mientras que el indice de Confianza del Consumidor (ICC),
elemento del SIC, continud con su deterioro al ubicarse
en fase de recesiéon por cuarto mes consecutivo al
presentar un valor de 98.44 puntos y reducirse en 0.52
puntos.

No obstante, es de esperar que se detenga la caida en la
inversion dado que, en la Encuesta de las Expectativas de
los Especialistas en Economia del Sector Privado de enero
de 2014, recabada por el Banco de México (Banxico), el
50 por ciento de los encuestados contemplaron que es
buen momento para efectuar inversiones, en tanto que el
39 por ciento no esta seguro y el 11 por ciento considera
que es un mal momento para tomar dicha decisién. Esta
percepcion tuvo una relativa mejoria con relacién al mes
anterior cuando estos indicadores presentaron valores de
46, 32 y 22 por ciento, respectivamente; ahora la mitad




de los encuestados aprecia condiciones favorables para
invertir.

Inversién Fija Bruta, Variacién Porcentual Anual' y Mensual?
2011 - 2013/noviembre

B Variacion % anual

@ \/ariacion % mensual

1/ Cifras preliminares a partir de octubre y revisadas a partir de septiembre de 2013.

2/ Debido al método de estimadion al incorporarse nueva informacion la serie se puede modificar. Afio base
2008=100.

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Empleo Trimestral, Octubre — Diciembre 2013

El Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI)
presentd los resultados trimestrales de la Encuesta
Nacional de Ocupacion y Empleo (ENOE) para el cuarto
trimestre de 2013, donde se destaca que el nimero de
ocupados se incrementd en 666 mil 759 comparado con
el trimestre anterior. Asimismo, en el tltimo trimestre del
afio aumentaron en 664 mil 752 el numero de
trabajadores subordinados y remunerados con un salario.
De las nuevas plazas ocupadas, se reportaron 317 mil 746
con acceso a instituciones de salud (47.7%) y 271 mil 580
sin acceso a instituciones de salud (40.7%).

Adicionalmente, las personas activas en el mercado
laboral (Poblacién Econdmicamente Activa - PEA)
crecieron en tan sélo 366 mil 449 personas en relacién al
trimestre anterior; si se considera el nimero de ocupados
en el mismo periodo, en el ultimo trimestre se tuvo una
reduccién de 300 mil 310 desocupados.

En términos anuales, la PEA aumentd en un millén 091
mil 429 personas respecto al cuarto trimestre de 2012,
para una tasa de crecimiento de 2.12 por ciento. Al
mismo tiempo, la ocupacién total (incluyendo otros
sectores diferentes al formal) tuvo un incremento de un
millén 166 mil 867, para una variacién anual de 2.38 por
ciento; asi, la desocupacion se redujo en 75 mil 438, una
caida anual de 3.01 por ciento.

De octubre a diciembre de 2013, la tasa de desocupacién
se ubicd en 4.62 por ciento en promedio en relacién a la
PEA, disminuyendo el desempleo en 0.61 puntos
porcentuales respecto a lo observado el trimestre previo
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(5.22%) y en 0.24 puntos porcentuales en relacion al
mismo trimestre de 2012 (4.86%).

Por otro lado, en términos anuales, la ocupacién con
acceso a instituciones de salud fue de 384 mil 345 (32%) y
la que no tuvo acceso a instituciones de salud alcanzé los
804 mil 661 ocupados (68%). Por ende, en el ultimo afio,
aunque la necesidad de empleo fue satisfecha, siendo el
numero de nuevas plazas superior al incremento de la
PEA; la ocupacién se concentrd principalmente en plazas
sin acceso a instituciones de salud, provocando que la
tasa de informalidad laboral no reportara avances. Asi, en
el cuarto trimestre el numero de los ocupados en el
sector informal crecidé en 80 mil 749 personas, ubicdndose
en 27.92 por ciento de los ocupados, y acumulando 350
mil 212 mas desde el mismo periodo del 2012. En cuanto
a la medicién ampliada de la informalidad (que incluye a
los trabajadores en empresas o gobierno que eluden el
registro en el seguro social), ésta alcanzé 29 millones 561
mil 965 personas, equivalentes al 58.84 por ciento de la
poblacidon ocupada, para un incremento trimestral de 245
mil 606 trabajadores y uno anual de 196 mil 426.

En cuanto a la distribucidon de personas ocupadas por
nivel de ingreso, en el cuarto trimestre de 2013, se
muestra que la proporcion que ganan de 0 a 3 salarios
minimos es de 57.9 por ciento y el porcentaje de
personas que ganan mas de 5 salarios minimos es de 7.3
por ciento. Si comparamos respecto al segundo trimestre
de 2008 (antes de la crisis), se observa un importante
deterioro: la proporcidon de personas que ganan hasta 3
salarios minimos fue de 55.7 por ciento, y las que ganan
mas de 5 salarios minimos se ubicé en 11.6 por ciento de
la ocupacion.

Asimismo, de acuerdo con los resultados de la ENOE, en
el cuarto trimestre, los trabajadores ocupados tuvieron
un ingreso nominal de 5 mil 799.9 pesos mensuales, lo
que equivale a una caida real anual de 2.8 por ciento.
Comparado con su nivel mas alto alcanzado previo a la
crisis (segundo trimestre de 2007), los ingresos mensuales
acumulan una reduccidn real de 16.2 por ciento.

El crecimiento de la poblacién ocupada remunerada no
ha podido compensar la caida de los ingresos, lo que se
ha traducido en un deterioro de la masa salarial,
determinante del consumo nacional. De octubre a
diciembre de 2013, el numero de trabajadores
remunerados crecié en 2.6 por ciento anual al mismo
tiempo que los ingresos reales disminuyeron en 2.8 por
ciento. De esta manera, el mayor nimero de trabajadores
no ha podido neutralizar el descenso en los ingresos




reales, provocando que el ingreso disponible se redujera
en 0.3 por ciento en términos reales. Asi, la
desaceleracién experimentada en el mercado laboral
explica de manera significativa la caida en la demanda
interna.

Masa Salarial Real Total, 2006 - 2013/1V Trimestre
100% (tasa de crecimiento anual)

8.0%
‘\ o W‘I v Iv‘\ omv o nm Iv‘\ v Iv‘
‘ 2006 2007 ‘ 2008 2009 ‘ 2010 2011 ‘ 2012 2013

- Promedio ién Ocupada

Fuente: Elaborado porel CEFP con datos delINEGI (ENOE)

Cabe destacar que la expansion de la economia
norteamericana, la aprobacién de las reformas
estructurales en el segundo semestre del afio y el ajuste
del calendario en el gasto del gobierno, podrian impactar
positivamente en el mercado laboral, en el ingreso real y
a su vez en el crecimiento de la demanda interna. Sin
embargo, de cumplirse estos efectos, se espera que la
reversion de esta variable se esté observando al segundo
trimestre de 2014.

Informe sobre la Inflacion Octubre - Diciembre
2013

El Banco de México (Banxico) dio a conocer que la
inflacion general anual repuntd; aunque finalizd el
trimestre dentro del intervalo de variabilidad (2.0-4.0%),
alejandose del objetivo de inflacion (3.0%). En su Informe
sobre la Inflacion octubre - diciembre 2013, el Banco
Central sefialé que la inflacién general anual, medida a
través de la variacién del indice Nacional de Precios al
Consumidor (INPC), se aceler6 al pasar de 3.39 a 3.97 por
ciento de septiembre a diciembre de 2013 y que continud
con su tendencia ascendente al terminar en 4.48 por
ciento en enero de 2014.

De acuerdo con el Banco Central, la evolucién creciente
de la inflacién general anual se explic, principalmente,
por el incremento no anticipado de las tarifas de
transporte publico (en particular el metro de la Ciudad de
México), los mayores deslices en el precio de las gasolinas
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y del gas LP y los aumentos en los precios de un nimero
reducido de productos agricolas (resultado de fendmenos
climaticos que retrasaron su produccién en los meses
previos).

Esto implicd que la inflacion general anual promedio
pasara de 3.44 por ciento del tercer trimestre de 2013 a
3.65 por ciento en el cuarto; lo que propicid que se
alejara de la meta de inflacion pero que se mantuviera
dentro del intervalo de variabilidad.

INPC General, Objetivo e Intervalo, 2009 - 2013/IV

65 (variacién porcentual anual promedio)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGIy Banxico.

Por otra parte, el precio de los alimentos (tanto de
productos procesados como agropecuarios) repuntd y su
variacidon anual iguald la de la general; el indice de los
alimentos pasé de un incremento de 2.70 por ciento en
septiembre de 2013 a 3.97 por ciento en diciembre y para
enero de 2014 termind en 4.89 por ciento. En tanto que
la inflacidon de la canasta basica también se elevd y se
ubico por arriba de la general: transité de 4.47 a 5.20 por
ciento e inicié el afio en 6.17 por ciento, en el periodo
referido.

Ante el debilitamiento de la actividad econdémica, en el
periodo de analisis, la Junta de Gobierno del Banxico
realizé un cambio en la tasa de interés en operaciones de
fondeo interbancario a un dia (tasa de interés objetivo), la
cual pasé de 3.75 por ciento a finales de septiembre a
3.50 por ciento el 25 de octubre y la mantuvo en ese nivel
hasta el cierre del afio.

Banxico predijo cierta volatilidad en la inflacién durante
2014, por lo que anticipa se ubique por arriba de 4 por
ciento durante algunos meses como resultado del
repunte no anticipado de las tarifas autorizadas por el
Gobierno a finales de 2013, por el efecto del cambio en
los precios relativos derivado de las medidas fiscales y por
un efecto aritmético de una baja base de comparacién en




la segunda parte del afo; aunque prevé cierre el afio
dentro del intervalo de variabilidad. Para 2015, augura un
ajuste importante a la baja a partir de enero y que
permanezca en niveles ligeramente por arriba de 3 por
ciento el resto del afio como resultado del
desvanecimiento de los efectos de los cambios en los
precios relativos antes sefialados, asi como de una
reduccién esperada en el desliz de los precios de las
gasolinas y de que no habra presiones inflacionarias por
el lado de la demanda.

De acuerdo con el Informe, dentro de los riesgos sobre la
evolucion de la inflacién al alza destacan: i) que las
medidas fiscales afecten el proceso de formacion de
precios, incidiendo en el costo de otros bienes y servicios,
y en las expectativas de inflacion de mayor plazo; v ii)
nuevos episodios de volatilidad en los mercados
financieros internacionales que afecte en el tipo de
cambio. A la baja se encuentra una menor recuperacion
de la actividad productiva del pais.

En torno a la actividad econémica en México, el Banco
Central precisé que durante el cuarto trimestre de 2014
ésta continué la trayectoria ascendente que inicid
durante el tercero, aunque a un menor ritmo como
resultado de un mayor dinamismo de la demanda externa
y una incipiente recuperacién de la demanda interna. Asi,
espera que el crecimiento del Producto Interno Bruto
(PIB) de México en 2013 haya sido de 1.2 por ciento,
dentro de intervalo de 0.9-1.4 por ciento que
pronosticaba un trimestre atras. En tanto que mantuvo su
prevision para 2014 en un rango de entre 3.0 y 4.0 por
ciento. Para 2015 predice se encuentre ente 3.2 y 4.2 por
ciento (igual que su prondstico anterior). Cabe destacar
que, en la Encuesta sobre las Expectativas de los
Especialistas en Economia del Sector Privado de enero de
2014, recabada por Banxico, se augura que la expansion
econdémica nacional para 2013 haya sido de 1.21 por
ciento; para 2014, se predice un alza de 3.40 por ciento y
para 2015 de 3.94 por ciento.

En linea con su panorama sobre la actividad productiva,
se mantuvo su previsién sobre el nivel de generacién de
empleos; para 2014 su perspectiva es de un rango de
entre 620 y 720 mil puestos y anticipa se mantenga ese
nivel en 2015. El sector privado prevé que la generacidon
de empleos formales para el cierre de 2014 y 2015 sea de
607 y 687 mil trabajadores asegurados al Instituto
Mexicano del Seguro Social (IMSS), respectivamente.

El Banco Central exteriorizd que el balance de riesgos
sobre el crecimiento econdmico nacional ha mejorado;
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entre los que podrian incidir al alza estan: i) un mayor
crecimiento econdmico de Estados Unidos a lo esperado;
ii) se contara con un impulso fiscal significativo; vy iii) una
consecuciéon e implementacion efectiva de las reformas
estructurales. Entre los riesgos a la baja se encuentran: i)
la posibilidad de que el proceso de normalizacién de la
politica monetaria en Estados Unidos propicie un ajuste
importante en los flujos de capital, lo que podria afectar
las fuentes de recursos disponibles para la economia; ii)
una recuperacion del consumo mas modesta de lo
anticipado, o que continue el retraso de la recuperacion
del nivel de la inversion, en particular el de la vivienda. En
adicién a lo anterior, el sector privado considera que
entre los principales factores que podrian limitar el ritmo
de la actividad econdmica, por orden de importancia,
estan: i) los problemas de inseguridad publica; ii) la
debilidad del mercado externo y de la economia mundial;
iii) la politica fiscal que se esta instrumentando; y iv) la
debilidad en el mercado interno.

Prondsticos Econémicos, 2014 - 2015

Banco de México

Concepto Informe de Inflaciéon Encuesta® SHCP?
Abr-jun. 2013 Jul-sep.2013 Oct-dic. 2013 Enero 2014
2014
México
PIB (var. % real anual) 32-42 3.0-4.0 3.0-4.0 3.40 3.9*%
Empleo (miles) 700 - 800 620-720 620-720 607 n.d.
Cuenta corriente (miles de
millones de ddlares) -17.9 =222 -25.4 -21.1 -21.5
Cuenta corriente (% PIB) -13 -1.7 -1.9 n.d. -1.5
Inflacién (%, fin de periodo) 3.0 3.5 <4.0 4.09 3.0
Estados Unidos
PIB (var. % real anual) 27 26° 29° 273 2.6
Prod. Ind. (var. % real) 3.2 29° 36° n.d. 3.2
2015
México
PIB (var. % real anual) 3.2-4.2 3.2-4.2 3.94 4.7*
Empleo (miles) 620-720 620-720 687 n.d.
Cuenta corriente (miles de
millones de ddlares) -23.7 =279 -24.5 n.d.
Cuenta corriente (% PIB) -1.7 -1.9 nd. -1.7
Inflacién (%, fin de periodo) 3.0 3.0-4.0 3.59 3.0
Estados Unidos
PIB (var. % real anual) 29° 3.0° 299 31
Prod. Ind. (var. % real) 3.4° 35° nd. 3.4

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

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, 2014 (CGPE-2014).

3/ Consenso de los analistas encuestados en febrero de 2014 por Blue Chip, segin Banco de México.
4/ SHCP, Informes sobre la Situacién Econémica, las Finanzas Publicas y la Deuda Publica, cuarto
trimestre de 2013, 30 de enero de 2014.

5/ SHCP, "Impacto de las recientes Iluvias sobre la economia", Comunicado de Prensa 069/2013,

o/ Cifra observada.

*/ Esta estimacion considera el efecto de las reformas estructurales aprobadas y en consideracion
por el Poder Legislativo.

n.d.: No disponible.

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

Establecimientos IMMEX

El INEGI informdé que el nimero de establecimientos
inscritos al Programa de la Industria Manufacturera,
Maquiladora y de Servicios de Exportacién (IMMEX)
alcanzé un total de 6 mil 163 en noviembre, lo que




significd una caida de 1.2 por ciento anual, aunque
mostré un aumento de 14 unidades respecto a las
reportadas en octubre.

El personal ocupado se incrementd 5.7 por ciento anual
en noviembre, para contabilizar un total de 2 millones
380 mil 303 personas. Esta cifra mejoré en 11 mil 575
empleos netos a los registrados en el mes anterior, lo que
fue resultado de un aumento de 2 mil 396 empleos en los
establecimientos manufactureros y de 9 mil 179 en los no
manufactureros.

Con relacién a la movilidad del empleo a nivel estatal,
destacan los incrementos en las entidades de Guanajuato
(12.4%), Querétaro (12.2%), Durango (12.1%), Coahuila
(9.2%), Aguascalientes (8.0%), Yucatan (6.9%), Baja
California (6.8%) y San Luis Potosi (6.4%).

Con relacién a las remuneraciones medias reales pagadas,
éstas promediaron 11 mil 266 pesos, cifra menor en 3.8
por ciento a la de hace un afo. El promedio en los
establecimientos manufactureros fue de 11 mil 596
pesos, 4.1 por ciento menor a la del mismo mes del afio
pasado; en tanto que en los no manufactureros fue de 8
mil 293 pesos, menor en 1.8 por ciento anual.

Respecto a los ingresos generados por estas empresas,
éstos se ubicaron en 283 mil 998 millones de pesos, de los
cuales, el 58.5 por ciento correspondid a ingresos
provenientes del mercado extranjero y el 41.5 por ciento
restante lo aportd el mercado nacional. Del total de los
ingresos, el 95.2 por ciento se generd por actividades
manufactureras y el 4.8 por ciento por las no
manufactureras. Los resultados de noviembre muestran
estabilidad respecto a los dos meses previos pero aun por
debajo del ligero repunte observado en agosto.

Nimero de y Personal Ocupad
Namero de 2010 -2013/noviembre
Establecimientos (unidades y var. % anual)

Programa IMMEX,
personal Ocupado
var% anual
7,000 160
6,000
5,000
4,000
3,000

2,000

1,000

0

Establecimientos Manufactureros tureros Total

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI
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ECONOMIA INTERNACIONAL
ESTADOS UNIDOS

Empleo

De acuerdo con el reporte de Ofertas Laborales vy
Rotacién de Empleo (JOLTS, por sus siglas en inglés), de
enero a diciembre de 2013, hubieron 53.3 millones de
contrataciones y 51.4 millones de separaciones, lo que
equivale a una ganancia neta en el empleo de 1.9
millones de puestos de trabajo, disminuyendo en 100 mil
nuevas plazas en relacion al mes previo.

Conforme a la ndmina privada de la Encuesta de
Estadisticas de Empleo Actual (CES, por sus siglas en
inglés), la generacién de empleos en diciembre de 2013
fue de 89 mil, para un decremento de 183 mil respecto a
noviembre que registr6 272 mil nuevos puestos de
trabajo. La causa que explica el incremento en la ndmina
privada se encuentra en los datos publicados por el
reporte de JOLTS que, a diferencia del reporte de la
némina (fuente oficial de generacion de empleos), publica
las cifras absolutas de contrataciones, separaciones,
despidos y renuncias.

Asi, en diciembre, las contrataciones privadas fueron de 4
millones 162 mil, cayendo en 62 mil respecto al mes
anterior. Por su parte, las separaciones privadas
(despidos, renuncias u otras separaciones) sumaron 4
millones 095 mil, subieron en 104 mil en relacion a la cifra
registrada en noviembre. De esta manera, la generacién
neta de empleo privado pasé de 233 mil en noviembre a
67 mil en diciembre.! Es decir, los puestos privados de
trabajo generados bajaron respecto al mes anterior
debido a un decremento en las contrataciones y un
aumento en las separaciones durante el mes de estudio.

Cabe sefialar que la lenta recuperacién que se observa en
el mercado laboral desde ultima la crisis econdmica, con
la progresiva reduccién en el desempleo estadounidense,
es producto de un mercado que estd incrementando
gradualmente el numero de vacantes laborales, que a su
vez impacta en el crecimiento de las contrataciones. Asi,
el promedio mensual de las vacantes, privadas y de
gobierno, paso de 2.5 millones durante 2009 (3.9 millones
de contrataciones), afio de la crisis econdmica, a 3.9
millones de vacantes promedio al mes en 2013 (4.4
millones de contrataciones). Sin embargo, el aumento

! La cifra de generacién de empleo no coincide con el reporte la
Encuesta de Estadisticas de Empleo Actual porque la fuente de
informacién es distinta.




gradual de las vacantes de trabajo, incidiendo en las
contrataciones, aun sigue por debajo de lo observado
antes de la crisis, promediando 4.4 millones de vacantes
en 2006 (5.3 millones de contrataciones).

Contrataciones, Separaciones, Despidos y Vacantes en el Sector Privado,
2005/diciembre - 2013/diciembre

(tasa porcentual)
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Fuente: Elaborado porel CEFP con datos delBLS.

MERCADOS BURSATILES INTERNACIONALES

Durante la semana de andlisis, los principales indices
bursadtiles de nuestra muestra observaron cierta
recuperacion luego de que la presidente de la Reserva
Federal estadounidense, Janet Yellen, confirmara que,
pese a la eventual reduccién en los estimulos monetarios,
la tasa de interés de referencia se mantendra en niveles
bajos por un largo periodo. Ademas, los reportes
trimestrales de diversas compafiias americanas fueron
mejores a lo anticipado por los analistas. En el mismo
sentido, tuvo influencia el hecho de que el Congreso
estadounidense suspendiera el techo de endeudamiento
publico hasta marzo de 2015, lo que abonard en la
certidumbre de los mercados durante los préximos
meses. Ademads, se informd que en China la balanza
comercial obtuvo un saldo mayor al esperado, producto
de la recuperacién de las economias avanzadas y de una
menor inflaciéon. De esta forma, el Dow Jones avanzd
semanalmente 2.28 por ciento (aunque en lo que va de
2014 pierde 2.55%).

En México, los inversionistas se encuentran a la espera de
conocer varios reportes trimestrales. Hasta el momento,
compaiiias como Alfa y Aplek han presentado resultados
por debajo de las expectativas del mercado, en tanto que
los de empresas como Alsea fueron positivos. En el
mercado nacional también influyé la compra de Canada
Bread por parte de Bimbo. El indice de Precios y
Cotizaciones (IPC) de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV)
reportd un incremento semanal de 0.46 por ciento (sin
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embargo, en lo que va del afio pierde 4.72%).

indices Bursatiles al 14 de febrero de 2014
Variacién porcentual

Pais indice
Semanal Acumulada 2014
Espafia IBEX 0.60 2.18
China Shanghai composite 3.49 001 @
Argentina Merval 8.69 12.61
Brasil IBovespa 0.26 -6.42 ¥
Inglaterra FTSE 100 1.40 127 W
Japén Nikkei 225 -1.03 W 1214 @
Francia CAC 40 2.65 1.03
Estados Unidos Dow Jones 2.28 -2.55 ¥
México IPC 0.46 472 W
Alemania DAX-30 3.88 1.15

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

PRECIOS INTERNACIONALES DEL PETROLEO

En la semana de analisis, el mercado petrolero terminé
con un balance heterogéneo debido al escenario de
incertidumbre y volatilidad de los mercados
internacionales. Entre los factores que propiciaron el alza
en los precios, se destacan las expectativas de un
incremento en la demanda mundial de petrdleo previsto
por parte de la Agencia Internacional de Energia (AIE),
quien elevod su pronéstico de crecimiento de la demanda
mundial para 2014 en 50 mil barriles de petréleo diario
(bpd) para  ubicarla en 1.3 millones de bpd. Por el
contrario, apuntando en sentido contrario, la inesperada
caida en las ventas minoristas en los Estados Unidos en
enero y un alza en los pedidos semanales de subsidios por
desempleo elevaron las dudas sobre la recuperacion de la
mayor economia del mundo y elevé las expectativas de
una contraccion en su demanda de petréleo.

La combinacion de estos acontecimientos hizo que el 14
de febrero, el West Texas Intermediate (WTI) terminara
en 100.33 ddlares por barril (dpb), para una ganancia
semanal de 0.33 por ciento. En contraste, la cotizacion del
crudo del Mar del Norte (BRENT) finalizd en 109.59 dpb,
lo que significd una reduccién de 1.78 por ciento respecto
al nivel del viernes previo. De esta manera, el precio del
barril de este petréleo se ubicd 9.26 dpb por arriba del
WTI estadounidense.

En cuanto a la mezcla mexicana de exportacion, se
registr6 una pérdida semanal de 0.46 por ciento, al
finalizar con un precio de 94.28 dpb. Con ello, el
diferencial entre el precio observado el 14 de febrero y el
valor estimado en la Ley de Ingresos para el ejercicio fiscal
de 2014 (85.00 dpb) se ubico en 9.28 dpb. Esta tendencia
hizo que el precio promedio del mes se situara en 8.44
dpb por arriba del precio estimado; en tanto que el




promedio para lo que va del afio terminé en 6.33 dpb por
arriba del previsto originalmente, por lo que se mantiene
el escenario ligeramente favorable en cuanto a la
recaudacién de ingresos petroleros por exportacidon de
crudo.

Por ultimo, los futuros de petréleo también tuvieron un
comportamiento mixto, precedido por algunas jornadas
de ligera volatilidad. Entre los factores que propiciaron el
alza en los futuros de hidrocarburos para entrega en
marzo de 2014 se localiza el aumento de la demanda de
combustibles por los fendmenos climatolédgicos y la

debilidad del dolar en el mercado internacional de divisas,
principalmente, frente al euro y libra esterlina; en tanto
que la caida en las cotizaciones estuvo vinculada a la
cautela que mostraron los inversionistas para adquirir
activos de riesgo como los energéticos. Con ello, el
viernes 14 de febrero los futuros del WTI para entrega en
marzo de 2014, se ubicaron en 100.30 dpb, para una
ganancia de 0.42 por ciento respecto al precio observado
al final de la semana anterior. En contraste, el valor del
BRENT, finalizd en 108.73 dpb, para una pérdida de 0.77
por ciento respecto al precio del viernes 7 de febrero.

Precios Diarios del Petréleo de Referencia en los Mercados Internacionales
130 1 del 14 de febrero de 2013 al 14 de febrero de 2014
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