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El Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI) informd que, en agosto de 2014, la inversion fija bruta total tuvo un incremento anual
de 4.26 por ciento (-5.79% en el mismo mes de un afio atras), lo que implicd su cuarta alza consecutiva. Sobresale el repunte de la inversion
en maquinaria y equipo que logré avanzar 5.80 por ciento luego de la caida de 4.74 por ciento en el octavo mes de 2013. Por su parte, en
septiembre, la actividad industrial aumenté 3.0 por ciento anual, influida por la recuperacion en la industria de la construccidn, crecié 5.1 por
ciento anual, cifra que no observaba desde mayo de 2012.

Asimismo, el INEGI publicé las estadisticas de los establecimientos inscritos al Programa de la Industria Manufacturera, Maquiladora y de
Servicios de Exportacién (IMMEX) correspondientes a agosto de 2014. El nimero de establecimientos se situé en 6 mil 170, 17 unidades mas
que los registrados en julio pasado, y el personal ocupado ascendié a 2 millones 451 mil 701, para un incremento anual de 5.4 por ciento.

Adicionalmente, se difundié el reporte de la Asociacidn Mexicana de la Industria Automotriz (AMIA) para octubre de 2014. Se destaca que la
produccién de vehiculos se colocé en 330 mil 164 unidades, su maximo nivel histérico, para un aumento de 15.8 por ciento anual.

Del lado de la demanda, el INEGI dio a conocer los resultados del Indicador Mensual del Consumo Privado en el Mercado Interior (IMCPMI),
sefialando que el consumo privado avanzé 1.28 por ciento en agosto (2.14% en el mismo mes de 2013). En términos mensuales, el IMCPMI se
contrajo 0.28 por ciento luego del aumento de 0.80 por ciento de julio pasado. Por su parte, para octubre de 2014, la Asociacidon Nacional de
Tiendas de Autoservicio y Departamentales (ANTAD) notificd que las ventas en comercios afiliados con mas de un afio de operacion registra-
ron un crecimiento nominal de 2.10 por ciento anual y una caida real de 2.11 por ciento.

En otros temas, el INEGI presenté los resultados de la Encuesta Nacional de Ocupacién y Empleo (ENOE) para el tercer trimestre de 2014,
destacandose que la tasa de desocupacidn nacional se ubicd en 5.24 por ciento en promedio de la Poblacién Econdmicamente Activa (PEA),
un aumento del desempleo de 0.36 puntos porcentuales (pp) respecto a lo observado el trimestre previo (4.88%) pero manteniéndose practi-
camente en el mismo nivel con relacion al mismo periodo de 2013 (5.22%). En cuanto al empleo formal, el Instituto Mexicano del Seguro
Social (IMSS) informé que en octubre se tuvo un incremento anual en el Total de Asegurados Permanentes y Eventuales Urbanos (TPEU) de
677 mil 608, lo que implica 215 mil 39 empleos mas que los creados en el mismo periodo del afio anterior, el quinto incremento consecutivo
y la generacién de empleo més elevada desde enero de 2013.

En tanto, la Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro (CONSAR) comunicé que las Administradoras de Fondos para el Retiro
(AFORE) gestionaron recursos por 2 billones 317 mil 680 millones de pesos en octubre de 2014, cifra superior en 30 mil 533 millones de pesos
respecto al monto de septiembre pasado. De igual forma, informé que en 2014 se registraron 2 millones 437 mil 613 traspasos, de los cuales
56.3 por ciento se hicieron a una AFORE que ofrecié un menor rendimiento.
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ECONOMIA INTERNACIONAL

En Estados Unidos, con informacion del reporte de Ofertas Laborales y Rotacion de Empleo (JOLTS, por sus siglas en inglés), en cifras ajustadas
por estacionalidad, se registraron 56.6 millones de contrataciones y 54.0 millones de separaciones de octubre de 2013 a septiembre de 2014, lo
que equivale a un saldo positivo en el empleo de 2.6 millones de puestos de trabajo. Por sector, las contrataciones privadas ascendieron a 4
millones 711 mil y las de gobierno a 315 mil; mientras que las separaciones del primero sumaron 4 millones 480 mil y las del segundo 308 mil.
En consecuencia, la generacion neta de empleo privado pasé de 203 mil en agosto a 231 mil en septiembre y el saldo neto del gobierno decre-
cié en 2 mil puestos.

Por otra parte, la jornada financiera de la semana que concluy6 el 14 de noviembre de 2014, se caracterizé por reportar balances mixtos entre
algunos de los mercados bursatiles de nuestra muestra. Esto debido a la alta volatilidad e incertidumbre financiera de los inversionistas, situa-
cién que generd pérdidas en Sudamérica, Alemania y México; ademas de moderadas ganancias en las bolsas de Japdn, Inglaterra y los Estados
Unidos. Asi, en Wall Street, el Dow Jones termind la semana con una ganancia de 0.33 por ciento. En México, el indice de Precios y Cotizaciones
(IPC) de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) finalizé con un retroceso semanal de 2.79 por ciento y un incremento de 1.51 por ciento para lo
que va del afio.

Finalmente, las expectativas de menor crecimiento en paises de mayor consumo de hidrocarburos presionaron a la baja los precios internacio-
nales de petrdleo en la semana que concluyé el 14 de noviembre. Esta situacion se complementd nuevamente con la fortaleza que sigue
mostrando el délar en el mercado internacional de divisas y la creciente produccidn de petrdleo en los Estados Unidos, se ha incrementado en
15 por ciento en los ultimos doce meses (un aumento de 8.94 millones de barriles diarios). De esta manera, la mezcla mexicana de exportacion
registré una caida semanal de 5.36 por ciento, al cerrar |a jornada del viernes con un precio de 71.16 ddlares por barril (dpb).
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ECONOMIA NACIONAL

Inversion

El INEGI reportd que, en agosto de 2014, la inversion fija
bruta total tuvo un incremento anual de 4.26 por ciento
(-5.79% en el mismo mes de un afio atras), lo que implicé
su cuarta alza consecutiva.

Lo anterior fue resultado de que la inversidon en maquina-
ria y equipo repuntd al transitar de una disminucién de
4.74 por ciento en agosto de 2013 a un incremento de
5.80 por ciento en el mismo mes de 2014. A su vez, este
desempefio estuvo asociado a la evolucion favorable de
sus componentes: la inversidén de origen importado pasé
de un reduccidn de 6.61 por ciento a una subida de 6.45
por ciento; mientras que la parte nacional fue de un
descenso de 0.72 por ciento a una ampliacién de 4.50 por
ciento.

En lo que toca a la inversidn en construccion, ésta
también mejord al pasar de una baja de 6.40 por ciento
en agosto de 2013 a un aumento de 3.34 por ciento en el
mismo periodo de 2014; su tercer incremento después de
dieciocho meses sucesivos de caidas.

Los elementos que integran la inversidn en construccidn
tuvieron el siguiente comportamiento: la residencial
transité de una reduccién de 6.57 por ciento a un alza de
8.03 por ciento; en tanto que la no residencial aminé su
caida al pasar de -6.27 por ciento a -0.08 por ciento.
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Por otra parte, con valores ajustados por estacionalidad,
la inversién total continué aumentando al elevarse 0.37
por ciento en agosto de 2014 (en julio subié 0.53%), hilan-
do su quinto mes al alza.

3 COYUNTURA ECONOMICA SEMANAL

Entre los componentes de la inversion, el relativo a la
construccién avanzé 0.60 por ciento en agosto (0.18% un
mes atras). Este desempefio se debid al movimiento posi-
tivo de sus elementos: las parte residencial marché de
una elevacion de 0.46 por ciento a una de 1.62 por ciento;
en tanto que la no residencial fue de un decremento de
0.19 a un alza de 0.10 por ciento.

En lo que toca a la inversidn en maquinaria y equipo, ésta
bajo: pasd de un crecimiento de 2.07 por ciento en julio a
una disminucién de 0.42 por ciento en agosto. Lo que
resultd del comportamiento mixto de sus componentes:
la parte nacional fue de una ampliacion de 5.13 por ciento
a 1.02 por ciento; y la importada de una elevacion de 3.0
por ciento a un descenso de 2.16 por ciento.

Hacia adelante, para septiembre de 2014, se prevé que la
inversién continle avanzando debido a que, en ese mes,
el indicador de confianza empresarial, componente
complementario del Sistema de Indicadores Ciclicos (SIC),
se situd por sexta vez consecutiva en fase de recupera-
cion al presentar un valor de 99.75 puntos y aumentar
0.16 puntos; y las importaciones de bienes de capital
tuvieron un crecimiento anual de 10.95 por ciento, cifra
que contrasta con la caida de 3.21 por ciento que registré
en septiembre de 2013.

Produccion Industrial

La produccién industrial en septiembre registro, en cifras
desestacionalizadas, una disminucién marginal de 0.09
por ciento respecto al mes anterior. La mineria y la
construccién descendieron 0.70 y 0.05 por ciento respec-
tivamente; mientras que el suministro de energia eléctri-
ca, agua y gas crecidé 0.55 por ciento y las industrias ma-
nufactureras 0.27 por ciento.

En comparacién anual, la produccién industrial ascendio
3.0 por ciento, el mayor crecimiento desde marzo de este
afio (3.9%). A su interior, destaca un incremento de 5.1
por ciento en la industria de la construccidn, cifra que no
se observaba desde mayo de 2012. Las industrias manu-
factureras, de igual modo, observaron una mayor dindmi-
ca de crecimiento al avanzar 4.8 por ciento, la tasa mas
alta desde abril de 2013.

Por su parte, la generacién, transmision y distribucion de
energia eléctrica, suministro de agua y de gas por ductos
al consumidor final aumentd 2.5 por ciento, debido a la
mayor demanda de los otros sectores. Por el contrario, la
mineria caydé 2.7 por ciento, como resultado de una




contraccién de 3.8 por ciento en la mineria petrolera (la
no petrolera avanzé 1.5%).
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Las cifras acumuladas de enero a septiembre de 2014
muestran un incremento anual de la industria de 1.6 por
ciento, en términos reales (-0.7% en el mismo periodo de
2013). Por sector de actividad, se registraron los siguien-
tes movimientos anuales: las manufactureras se elevaron
3.4 por ciento; la produccion de electricidad, agua y gas
crecio 1.8 por ciento; la industria de la construccién avan-
z6 0.4 por ciento (destaca que en el mismo periodo de
2013 cay6 4.7%); y la mineria se contrajo 1.1 por ciento.

Si bien la industria comienza a dar sefiales de un mejor
desempefio comparado con 2013, aln los sectores mues-
tran cierta debilidad en lo individual, excepto las manu-
facturas que son las que pueden continuar impulsando la
actividad productiva gracias a la reactivacion de la
demanda estadounidense.
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
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Establecimientos IMMEX

Con base en las estadisticas sobre el Programa IMMEX, el
INEGI informd que, en agosto, el niumero de estableci-
mientos adscritos subidé en 17 unidades respecto a julio,
para registrar 6 mil 170; no obstante, ello representé una
baja de 2.4 por ciento respecto al nimero reportado en el
octavo mes de 2013.

El personal ocupado aumenté en agosto a un menor
ritmo de crecimiento (5.4%) en comparacién al mismo
mes del afio pasado (6.2%). En términos absolutos, el
personal ocupado ascendié a 2 millones 451 mil 701
personas, para una expansion neta de 13 mil 926 resulta-
do de un aumento de 14 mil 602 personas ocupadas en
los establecimientos manufactureros y una disminucidn
de 676 mil en los no manufactureros.

Con relacion a las remuneraciones medias reales pagadas,
éstas promediaron 11 mil 471 pesos, cifra inferior en 3.0
por ciento a la de agosto de 2013. El promedio en los
establecimientos manufactureros fue de 11 mil 680
pesos, 3.2 por ciento menos que el aifio pasado; en tanto
que en los no manufactureros promediaron 9 mil 311
pesos, cantidad mayor en 0.6 por ciento anual.

Los ingresos generados por estas empresas se ubicaron
en 291 mil 752 millones de pesos, monto superior en 2.8
por ciento anual. Del total de recursos captados, 58.6 por
ciento correspondio a ingresos provenientes del mercado
extranjero y 41.4 por ciento lo aporté el mercado nacio-
nal. Asimismo, del total de los ingresos, 94.9 por ciento se
genero en las actividades manufactureras y 5.1 por ciento
en las no manufactureras.
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Industria Automotriz

La AMIA informé que la produccién de vehiculos ligeros
en México alcanzd 330 mil 164 unidades en octubre, el
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nivel histéricamente mas alto de produccion; lo que signi-
ficd un aumento de 15.8 por ciento anual.

Con ello, el ensamble de automoviles ligeros acumuld en
los primeros diez meses del afio un total de 2 millones
726 mil 472 unidades, 8.5 por ciento mas que en el
mismo periodo de 2013. Del total producido, 83 por
ciento se destiné al mercado externo y 17 por ciento al
mercado nacional.

Produccidn, Exportaciones y Ventas Internas al Publico de
Automoviles, octubre 2013 vs 2014
(unidades e incremento anual)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de la AMIA.

Las ventas totales en el mercado interno ascendieron a
100 mil 923 unidades, 14.3 por ciento mas que en octubre
del afio anterior. En lo que va del afio, enero-octubre, las
ventas al publico acumularon un total de 890 mil 491 uni-
dades, para un crecimiento anual de 5.6 por ciento.

El mayor incremento en las ventas de autos ligeros se
explica, en parte, por la mayor confianza del consumidor,
en particular de su quinto componente, el cual mide la
posibilidad de compra de bienes durables y que registré
en octubre un aumento de 3.1 por ciento respecto al
mismo mes del afio previo.

Produccién y Ventas Internas de Vehiculos Ligeros,
2008 - 2014/septiembre
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de la AMIA.
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Con relacién al mercado externo, las exportaciones de
vehiculos se ubicaron en 257 mil 372 unidades, 7.1 por
ciento mas que en octubre de 2013. De este total, 189 mil
469 unidades (73.6%) se destinaron a Estados Unidos, lo
que significé un incremento de 10.4 por ciento anual. Las
mayores ventas hacia este pais se atribuyen a la acelera-
cion de su crecimiento y al fortalecimiento de la confianza
del consumidor (este ultimo gracias a la mejor evoluciéon
del empleo y las condiciones financieras).

En lo que va de 2014, las exportaciones acumularon un
total de 2 millones 209 mil 873 unidades, esto es, 8.5 por
ciento mas que de enero a octubre del afio anterior. Las
ventas por regidn de destino, indican que el mayor creci-
miento lo tuvo Canada con 38.7 por ciento de unidades
adicionales vendidas en los primeros diez meses de 2014,
las ventas al continente asiatico crecieron 34.6 por ciento
y a Estados Unidos 14.8 por ciento, aunque en valor abso-
luto esto representd poco mas de 200 mil vehiculos adi-
cionales; mientras que las dirigidas a Latinoamérica, Euro-
pa y Africa mostraron tasas decrecientes.

Exportaciones Automotrices
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de la AMIA

Consumo Privado

Los resultados del IMCPMI, que mide el comportamiento
del gasto realizado por los hogares residentes del pais en
bienes y servicios de consumo, (tanto de origen nacional
como importado) y del cual se excluye la compra de
vivienda u objetos valiosos, dados a conocer por el INEGI,
muestran que el consumo privado continud avanzando al
pasar de un incremento anual de 2.14 por ciento en agos-
to de 2013 a un alza de 1.28 por ciento en el mismo mes
de 2014, presentando asi diecisiete meses de aumentos
consecutivos.

Lo anterior se explicd por la evolucidn positiva, aunque
diferenciada, de sus componentes. El consumo nacional
transitd de una elevacién de 2.02 por ciento a una amplia-




cién de 1.29 por ciento; a su interior, sus elementos tuvie-
ron los siguientes movimientos.

Por un lado, el consumo de bienes nacionales se fortale-
cié al pasar de un aumento de 1.96 por ciento a un alza
de 2.16 por ciento, debido a las mayores compras de
preparaciones farmacéuticas; automdviles y camionetas;
productos agricolas; muebles, excepto cocinas integrales,
muebles modulares de bafio y muebles de oficina y estan-
teria; carne de ganado, aves y otros animales comesti-
bles; galletas y pastas para sopa; refrescos y otras bebidas
no alcohdlicas, y tortillas de maiz y molienda de nixtamal,
sustancialmente.

Por otro lado, la demanda de servicios perdio fortaleza al
ir de un incremento de 2.07 por ciento a uno de 0.46 por
ciento. Resalté el mayor gasto en alquiler sin intermedia-
cién de viviendas no amuebladas; operadores de teleco-
municaciones alambricas; exhibicidon de peliculas y otros
materiales audiovisuales; servicio doméstico; transporte
aéreo regular en lineas aéreas nacionales, y transporte de
pasajeros en taxis de ruleteo.

La parte importada transitd de una elevacién de 3.32 por
ciento a un aumento de 1.21 por ciento como consecuen-
cia de la ampliacidn de las compras de vehiculos terres-
tres y sus partes; carne; maquinas y material eléctrico;
muebles; prendas y accesorios de vestir; juguetes, articu-
los para recreo y deportes; aparatos mecdnicos, calderas
y sus partes; leche, lacteos, huevo y miel, y calzado,
fundamentalmente.

Indicador Mensual del Consumo Privado en el Mercado Interior, 2012 - 2014/agosto
(variacién porcentual anual' y mensual? )
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1/ Cifras preliminares a partir de enero de 2011, revisadas a partir de junio de 2014. 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.

Sin embargo, con cifras desestacionalizadas, el IMCPMI
registré una reduccién de 0.28 por ciento en agosto,
cuando en julio aumenté 0.80 por ciento.
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Lo anterior se debid al menor consumo de bienes nacio-
nales que bajé 0.64 por ciento en agosto (en julio subid
2.41%) y de servicios nacionales que disminuyd 0.09 por
ciento (-0.56% un mes atras); ya que, en contraste, el
consumo de bienes importados aumenté 1.63 por ciento
(un mes antes descendio 0.55%).

Ventas ANTAD

La ANTAD dio a conocer que, en octubre, las ventas en
comercios afiliados con mas de un afio de operacién (sin
incluir nuevas tiendas, siendo comparables contra perio-
dos anteriores) registraron un incremento de 2.10 por
ciento anual.

Si se considera que en el décimo mes la inflacion anual
fue de 4.30 por ciento, se tiene que las ventas retrocedie-
ron 2.11 por ciento anual en términos reales (-5.18% real
en octubre de 2013). Por linea de mercancia las variacio-
nes reales anuales fueron las siguientes: Ropa y calzado,
5.47 por ciento; Supermercados (Abarrotes y Perecede-
ros), -2.97 por ciento; y Mercancias Generales, -3.07 por
ciento.

El crecimiento real en las ventas de las cadenas minoristas
a mismas tiendas suma diecinueve caidas consecutivas y
promedia a doce meses un descenso real de 3.10 por
ciento. A pesar del deterioro observado al mes de octu-
bre, el promedio a doce meses es mejor en 0.26 pp con
respecto al mes anterior y se mantiene sin cambios en
comparacién al mismo mes de 2013.

Por otro lado, la tasa de crecimiento acumulado a mismas
tiendas en lo que va del afio, en términos reales, tuvo una
reducciéon de 3.27 por ciento (-3.81% en el mismo periodo
de 2013).

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




En lo que toca a las ventas a tiendas totales (incluyendo
las aperturas de los Ultimos doce meses), éstas sumaron
93 mil millones de pesos en octubre de 2014, mayor en 5
mil millones de pesos respecto al mismo mes de 2013
(contando con un millédn de metros cuadrados adicionales
para este afio). En contraste, si las ventas se comparan
por metro cuadrado, se observa que en el mes de estudio
las ventas fueron por 3 mil 765 pesos, registrando un
incremento anual de 52 pesos por metro cuadrado (o
superior en 1.4%).

De esta manera, la tasa de crecimiento anual en las ven-
tas de la ANTAD, sin incluir nuevas tiendas, si bien sigue
una tendencia de recuperacion, continda con valores ne-
gativos en términos reales.

ENOE

El INEGI presento los resultados de la ENOE para el tercer
trimestre de 2014. Con cifras originales, el nimero de
ocupados reportd un incremento de 157 mil 319 trabaja-
dores comparado con el trimestre previo, colocandose en
49 millones 702 mil 475. A su vez, los desocupados
aumentaron durante el periodo en 207 mil 166, ubicando-
se en 2 millones 746 mil 235 personas desocupadas.

Entre julio y septiembre de este afio, de las 157 mil 319
nuevas plazas, 27 mil 776 correspondieron a trabajadores
asalariados.

La PEA tuvo un crecimiento trimestral de 364 mil 485,
situdndose en 52 millones 448 mil 710 personas. En
términos anuales, la PEA fue mayor en 139 mil 375 perso-
nas, para un crecimiento de 0.27 por ciento.

En términos anuales, la ocupacidn total registré un incre-
mento de 125 mil 741 trabajadores; como resultado, la
desocupacion aumentd del tercer trimestre de 2013 al
tercer trimestre de 2014 en 13 mil 634 personas, esto es,
0.50 por ciento.

De esta forma, en el tercer cuarto de 2014, la tasa de
desocupacion se ubicé en 5.24 por ciento en promedio
con relacién a la PEA, aumentando el desempleo en 0.36
pp respecto a lo observado el trimestre previo (4.88%) y
manteniéndose practicamente en el mismo nivel con rela-
cién al mismo periodo de 2013 (5.22%).
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Tasa de Desocupacion Trimestral,
2005/1 trimestre - 2014/11l trimestre
(porcentaje de la poblacién econémicamente activa)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Durante el trimestre de estudio, se registré una pérdida
de la ocupacidn con acceso a instituciones de salud en 56
mil 778 trabajadores. Lo anterior estuvo acompafiado de
una reduccién en la tasa de ocupacién en el sector infor-
mal: se ubicd en 27.17 por ciento de los ocupados (13
millones 502 mil 671 informales), menor en 0.17 pp con
relacion al trimestre anterior.

No obstante, la tasa de informalidad laboral, medicién
ampliada de la informalidad con perspectiva laboral, que
se refiere a todo trabajo que se esté realizando sin contar
con el amparo del marco legal o institucional, presentd un
incremento trimestral de 0.32 pp, alcanzando una tasa de
58.09 por ciento de la poblacién ocupada; un total de 28
millones 872 mil 615 informales, superior en 252 mil 97
personas en comparacion al trimestre previo.

Poblacién en Informalidad Laboral, 2005/I trimestre- 2014/Ill trimestre
(millones de trabajadores)

Informalidad Laboral

==Tasa de Informalidad Laboral
(porcentaje de la poblacién
ocupada)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI (ENOE).
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En términos anuales, la ocupacién con acceso a institucio-
nes de salud aumenté en 467 mil 219, mientras que la
que no tuvo acceso a instituciones de salud disminuyd en
369 mil 626 ocupados. El numero de nuevas plazas con
acceso a instituciones de salud fue significativamente




superior al incremento de la ocupacion en el ultimo afio;
por lo que, en el tercer trimestre, la tasa de ocupacién en
el sector informal disminuyd en 0.96 pp respecto al mis-
mo periodo del afio previo (una reduccidn de 443 mil 786
ocupados) y la tasa de informalidad laboral se redujo en
1.04 pp (443 mil 746 informales menos).

Por otra parte, en el tercer cuarto de 2014, la distribucidn
de personas ocupadas por nivel de ingreso muestra que la
proporcidon que ganan de 0 a 3 salarios minimos es de
59.0 por ciento y el porcentaje de personas que ganan
mas de 5 salarios minimos es de 6.7 por ciento. Cabe
destacar que antes de la crisis (segundo trimestre de
2008), estas proporciones eran de 55.9 y 11.5 por ciento
de la ocupacidn, respectivamente.

Adicionalmente, en el periodo de analisis, los trabajado-
res tuvieron un ingreso nominal promedio de 5 mil 709.1
pesos mensuales, lo que equivale a una caida real anual
de 4.8 por ciento. Comparado con su nivel mas alto alcan-
zado previo a la crisis (segundo trimestre de 2007), los
ingresos mensuales acumulan una reduccién real de 19.0
por ciento.

De julio a septiembre de 2014, el nimero de trabajadores
remunerados crecid en 0.5 por ciento anual al mismo
tiempo que los ingresos reales disminuyeron en 4.8 por
ciento; en consecuencia, el ingreso total disponible se
redujo en 4.3 por ciento en términos reales.

Masa Salarial Real Total, 2006 - 2014/I1l Trimestre
100% (tasa de crecimiento anual)

8.0%
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI (ENOE).

Empleo Formal

Para octubre de 2014, el IMSS dio a conocer que se gene-
raron 162 mil 431 empleos permanentes y eventuales
urbanos,’ para acumular un total de 17 millones 207 mil
810 cotizantes. De los empleos formales reportados en el
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mes de estudio, por tipo de afiliacion, 123 mil 955 fueron
permanentes (76.3%) y 38 mil 476 eventuales urbanos
(23.7%).

De esta manera, se crearon 29 mil 456 plazas mas que en
el décimo mes de 2013, es decir, la generacion de empleo
fue superior en 22.2 por ciento con relacién al mismo mes
del afio anterior.

En términos anuales, el crecimiento del TPEU pasé de 462
mil 569 puestos de trabajo en octubre de 2013 a 677 mil
608 en el mismo periodo de 2014, lo anterior equivale a
215 mil 39 empleos mas o un aumento anual de 46.5 por
ciento, el quinto incremento consecutivo respecto al mis-
mo mes del afio previo. Asi, se tiene la generacion anual
de empleo mas elevada desde enero de 2013, cuando se
reportaron 684 mil 265 nuevas plazas.

Variacién Anual de Trabajadores Asegurados al IMSS,
2010 - 2014/octubre
(miles de cotizantes)

800 2011 2012 2013 2014
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del IMSS.

Adicionalmente, en lo que va del afio, se han creado 852
mil 259 empleos permanentes y eventuales urbanos, 223
mil 889 mas que en el mismo periodo de 2013 o superior
en 35.6 por ciento. Asi, en lo que va del sexenio se han
creado un millén 57 mil 275 empleos, 478 mil 78 plazas
mas que en el mismo periodo de la administracién ante-
rior, lo que equivale a una variacién porcentual de 82.5
por ciento.

Por su parte, en octubre, la tasa de crecimiento anual del
TPEU fue de 4.10 por ciento, siendo mayor en 1.22 pp
respecto al mismo mes del afio previo; alcanzando la tasa

! A partir de 2013, el IMSS ha incluido a los trabajadores eventuales del
campo en su reporte de generaciéon de empleo. No obstante, al igual
que en la practica internacional, donde los reportes de empleo no inclu-
yen los empleos agricolas, en el presente analisis también se excluyen;
los empleos del campo responden mas a una dinamica ciclica, por lo que
es mas informativo para la coyuntura econémica monitorear el empleo
urbano.




mas alta registrada desde febrero de 2013, cuando se
ubicé en 4.29 por ciento.

En términos anuales, las dos industrias que presentan los
incrementos mas pronunciados en su ritmo de generacién
de empleo en el mes de estudio fueron la construccion y
la transformacion. En el décimo mes, la creacién anual de
plazas de trabajadores asegurados en el IMSS en la
construccion se situé en 135 mil 832 nuevos empleos, lo
qgue equivale a 138 mil 915 plazas mas que las reportadas
un afo atras e implicando el crecimiento anual mas eleva-
do desde septiembre de 1998, cuando alcanzé 144 mil
669; mientras que en la industria de transformacion se
observé una formacién anual empleo de 207 mil 91
nuevas plazas, mayor en 42 mil 708 en comparacién al
afio previo.

Sistema de Ahorro para el Retiro

En el Articulo 74 de la Ley de los Sistemas de Ahorro para
el Retiro, se establece que los ahorradores tienen dere-
cho a cambiar de AFORE:

e En cualquier momento siempre y cuando sea a una
AFORE que le ofrezca mejores rendimientos netos de
comisiones.

e Una vez al afo a cualquier administradora.

La Comision Nacional de los Sistemas de Ahorro para el
Retiro (CONSAR), a través de su boletin de prensa nimero
31/2014, dio a conocer que ya se llevaron a cabo los
traspasos del Gltimo bimestre de 2014.

En el comunicado se destaca que a lo largo de este afio,
se registraron 2 millones 437 mil 613 traspasos, cifra
superior en 14.5 por ciento a la registrada en 2013
(2,128,947 traspasos).

Del total de traspasos, 43.7 por ciento de las cuentas se
pasaron a una AFORE cuyo Iindice de Rendimiento Neto
(IRN) resulté mayor que el mostrado por la administrado-
ra de origen, el resto de las cuentas (56.3%) migraron a
una AFORE con menor IRN.

El incremento en los traspasos a AFORE con menor IRN,
sugiere que las cuentas traspasadas en su mayoria conta-
ban con al menos un afio en la administradora de origen,
pues antes de dicho periodo forzosamente tendria que
realizarse un traspaso a AFORE con mayor IRN.
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Distribucion de Traspasos
(porcentaje)

M A una AFORE con menor IRN (traspasos negativos)
® A una AFORE con mayor IRN (traspasos positivos)

52.1 ‘ 50.2 50.3 ‘ 50.9 ‘ 56.3

2010 2011 2012 2013 2014
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de la CONSAR.

De hecho, sdlo 4.5 por ciento de las cuentas traspasadas
habian permanecido menos de un afio en la AFORE de
origen.

Distribucion de los Traspasos de Acuerdo con la Antigiiedad en la
AFORE de Origen
(porcentaje)

62.6 62.9 61.9

122 10.8 12.7

18.6

2011 2012 2013 2014

B Menoralafio MDela2afios De 2 a 3 afios Mayor a 3 afios

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de la CONSAR.

Por otra parte, la CONSAR también dio a conocer que, al
cierre de octubre de 2014, las AFORE administraron
recursos por 2 billones 317 mil 680 millones de pesos,
cifra superior en 30 mil 533 millones de pesos respecto
(1.33% nominal) al monto administrado el mes pasado.

De acuerdo con los indices de Rendimiento Neto
(rendimiento después de descontar comisiones) publica-
dos por la CONSAR, los rendimientos netos reales son los
siguientes:

indice de Rendimiento Neto

1
SIEFORE Bsica (SB) RN Periodo

Nominal Real

SB4 (36 afios y menores) 10.56 6.38
. 63 meses

SB3 (37 a 45 afios) 9.66 5.51
SB2 (46 a 59 aiios) 8.75 4.67 60 meses
SB1 (60 afios y mayores) 7.28 3.27 57 meses

! Se considera el Promedio Neto Ponderado
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de la CONSAR y del INEGI.




Como se puede observar en la tabla, los indices no son
comparables entre Siefores Basicas en tanto que la perio-
dicidad es distinta en cada caso. No obstante, sera posible
conocer cual tuvo un mejor desempefio en cuanto a sus
inversiones, una vez que la CONSAR publique los rendi-
mientos con precios de bolsa o con precios de gestion.

ECONOMIA INTERNACIONAL
ESTADOS UNIDOS

Empleo

De acuerdo con el reporte de JOLTS, con cifras desestacio-
nalizadas, de octubre de 2013 a septiembre de 2014, se
realizaron 56.6 millones de contrataciones y 54.0 millones
de separaciones, lo que equivale a una ganancia neta en
el empleo de 2.6 millones de puestos de trabajo (2.5
millones de nuevas plazas en el mes previo).

La utilidad del reporte de JOLTS es que se puede detectar
la razén detrds de la generacion o contraccion de empleo:
si fue por mayores contrataciones (resultado del incre-
mento previo en el nimero de vacantes) o por menores
separaciones (reflejo del nimero de despidos y renun-
cias).

De esta manera, en septiembre, con cifras ajustadas por
estacionalidad, las contrataciones privadas fueron de 4
millones 711 mil, aumentando en 261 mil respecto al mes
anterior. Por su parte, las separaciones del sector privado
(despidos, renuncias u otras separaciones) sumaron 4
millones 480 mil, para un incremento de 233 mil con rela-
cién a la cifra registrada en agosto.

Asi, la generacion neta de empleo privado (saldo neto de
contrataciones menos separaciones) pasé de 203 mil en
agosto a 231 mil en septiembre, como resultado de un
mayor crecimiento en el nimero de contrataciones que
en el de separaciones.

Por otro lado, en el noveno mes, las contrataciones del
gobierno fueron de 315 mil, para un aumento mensual de
22 mil plazas. Las separaciones del sector publico se situa-
ron en 308 mil, incrementandose en 24 mil. Por lo tanto,
la generacion neta de empleo en el gobierno se ubicé en
7 mil en septiembre, fue menor en 2 mil respecto al mes
previo por el mayor crecimiento en las separaciones que
en las contrataciones de dicho sector.

10 COYUNTURA ECONOMICA SEMANAL

En suma, los puestos de trabajo no agricolas que se gene-
raron durante septiembre se incrementaron respecto al
mes anterior, pasando de 212 mil a 238 mil, en el periodo
de referencia.

Cabe sefialar que la lenta, pero consistente, recuperacion
que se observa en el mercado laboral desde Ila crisis eco-
ndémica de 2008, con la progresiva reduccion en el desem-
pleo estadounidense, es producto de un mercado que
esta incrementando gradualmente el nimero de vacantes
laborales, que en lo sucesivo impactara en el crecimiento
de las contrataciones. Sin embargo, éstas Ultimas aun no
han alcanzado los niveles previos a la crisis.

El promedio mensual de las vacantes no agricolas pasé de
2.4 millones durante los primeros nueve meses de 2009
(afio en que impactd mas profundamente la crisis econd-
mica) a 4.5 millones en el mismo periodo de 2014 (mismo
nivel que se reportaba en 2007, previo a la crisis). Asimis-
mo, las contrataciones no agricolas a septiembre de 2014
se colocaron en 4.8 millones, mientras que en el mismo
periodo de 2009 promediaron 3.8 millones; empero, de
enero a septiembre de 2007, el promedio mensual de
contrataciones no agricolas se ubicé en 5.2 millones.

Contrataciones, Separaciones, Despidos, Vacantes del Sector Privado,
2006 - 2014/septiembre
50 (tasa porcentual)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del BLS.

MERCADOS BURSATILES INTERNACIONALES

La jornada financiera de la semana que concluyé el 14 de
noviembre de 2014, se caracterizd por reportar balances
mixtos entre algunos de los mercados bursatiles de nues-
tra muestra. Esto debido a la alta volatilidad e incertidum-
bre financiera de los inversionistas, situacién que genero
pérdidas en Sudamérica, Alemania y México; ademas de
moderadas ganancias en las bolsas de Japdn, Inglaterray
los Estados Unidos.




De manera particular, el avance registrado en los merca-
dos bursatiles de los Estados Unidos procedio de la forta-
leza del délar y el termdmetro favorable que muestran las
condiciones econdmicas estadounidenses como las
expectativas sobre una mejoria en la confianza del consu-
midor. Asi, en Wall Street, el Dow Jones terminé la sema-
na con una ganancia semanal de 0.33 por ciento, al
concluir el viernes 14 con un indice equivalente a las 17
mil 632.74 unidades.

Por su parte, las bolsas de Europa reportaron datos
mixtos en medio de su crisis econdmica y financiera que
se combind con reportes positivos como el excedente
comercial de la eurozona, tras una menor importacion de
energéticos provenientes de Rusia, y el entorno favorable
del sector automovilistico espafiol. Con ello, FTSE 100 de
Londres, el CAC-40 de Francia y el IBEX de Espaia, avan-
zaron 1.33, 0.30 y 0.21 por ciento, respectivamente; en
contraste el DAX 30 de Alemania se contrajo 0.08 por
ciento en la semana.

Por su parte, las acciones de la BMV se vieron afectadas
por la incertidumbre de una posible revisién en la estima-
cién de crecimiento de la economia mexicana por parte
de Banxico, la toma de utilidades que estan haciendo los
inversionistas y la posibilidad de que América Movil deci-
da vender algunos activos, con el fin de reducir a menos
de 50 por ciento su participacién en el mercado. Asi, el
IPC de la BMV termind la semana en 43 mil 372.01
puntos, lo que implicé una pérdida semanal de 2.79 por
ciento y una ganancia acumulada en el afio de 1.51 por
ciento.

Adicionalmente, por segunda semana consecutiva los
mercados de Sudamérica de nuestra muestra, finalizaron
con resultados negativos, tras el menor crecimiento eco-
noémico y la inestabilidad politica y financiera que se sigue
registrado en diversos paises de la regidon. En Brasil el
mercado accionario disminuyd en la semana 1.71 por
ciento; mientras que el mercado bursatil de Argentina
mostré una caida de 7.92 por ciento.

indices Bursatiles al 14 de Noviembre de 2014
Variacién porcentual

Pais indice

Semanal Acumulada 2014
Espafia IBEX 0.21 233
Argentina Merval 792 ¥ 80.85
Brasil IBovespa -1.81 @ 0.52
Inglaterra FTSE 100 1.33 -1.40 ‘
Japén Nikkei 225 2.84 3.62
Francia CAC 40 0.30 -2.18 ¥
Estados Unidos Dow Jones 0.33 7.11
México IPC 279 ¥ 1.51
Alemania DAX-30 008 ¥ 225 @

Fuente: Elaborado porel CEFP con datos de Infosel Financiero.
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PRECIOS INTERNACIONALES DEL PETROLEO

Las expectativas de menor crecimiento en paises de
mayor consumo de hidrocarburos presionaron a la baja
los precios internacionales de petrdleo en la semana que
concluyd el 14 de noviembre. Esta situacion se comple-
menté nuevamente con la fortaleza que sigue mostrando
el dolar en el mercado internacional de divisas y la
creciente produccién de petréleo en los Estados Unidos,
se ha incrementado en 15 por ciento en los ultimos doce
meses (un aumento de 8.94 millones de barriles diarios).

La conjuncion de estos acontecimientos, hizo que el
precio del West Texas Intermediate (WTI) terminara la
jornada del viernes 14 de noviembre en 75.82 ddlares por
barril (dpb), para una caida semanal de 3.60 por ciento;
en tanto que las cotizaciones del crudo del Mar del Norte
(BRENT) bajaron hasta los 77.74 dpb, lo que implicé una
disminucidon semanal de 6.78 por ciento. Asi, el precio
promedio del barril de este crudo se ubicé 1.92 dpb por
arriba del WTI estadounidense.

Por su parte, la mezcla mexicana de exportacién retroce-
dié 5.36 por ciento semanal al terminar la semana con un
precio de 71.16 dpb, ubicdndose 13.84 dpb por debajo
del valor considerado en la Ley de Ingresos de la Federa-
cion (LIF) para el ejercicio fiscal de 2014 (85.00 dpb).

Esta tendencia hizo que el precio promedio del mes
(73.73 dpb) se ubicara 11.27 dpb por debajo del contem-
plado en la LIF; en tanto que el promedio para lo que va
del afio (91.93 dpb) finalizd 6.83 dpb por arriba.

Por ultimo, los futuros de petrdleo para entrega en enero
de 2015 descendieron por la incertidumbre financiera y
la creciente produccién de crudo. Asi, el viernes 14 de
noviembre, los futuros del WTI para entrega en enero de
2015 se ubicaron en 75.82 dpb, para una caida semanal
de 3.54 por ciento respecto al precio observado al final de
la semana anterior (78.60 dpb). Asimismo, los del BRENT
terminaron en 79.41 dpb, para un descenso de 5.43 por
ciento respecto al nivel registrado el viernes previo (83.97
dpb).




Precios Diarios del Petréleo de Referencia en los Mercados Internacionales ,
125.00 14 de noviembre de 2013 al 14 de noviembre de 2014
(ddlares por barril)

——BRENT - WTl ———Mezcla Mexicana Observada sss=Precio Fiscal Estimado
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