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ECONOMIA NACIONAL

En el Reporte sobre las Economias Regionales Abril-Junio 2014, dado a conocer en la semana por el Banco de México (Banxico),
se sefialé que la actividad econdmica regional present6 una recuperacion importante debido, principalmente, a un mayor dina-
mismo en la demanda externa y a una mejoria en la demanda interna.

Por otra parte, en el sexto mes, con datos del Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI), la inversion fija bruta total
tuvo un incremento anual de 2.19 por ciento (-1.84% en el mismo mes de un afio atras), lo que implicd su segunda alza consecu-
tiva. En tanto que, para julio, la actividad industrial aumentdé 0.28 por ciento, en cifras desestacionalizadas, como resultado del
crecimiento de 1.25 por ciento en las industrias manufactureras y de 0.28 por ciento en el suministro de energia eléctrica, gas y
agua; lo cual compensa las caidas que registraron la mineria (-0.33%) y la construccion (-0.08%).

Adicionalmente, se dio a conocer el reporte de la Asociacién Mexicana de la Industria Automotriz (AMIA) a agosto, en el cual se
destaca que la produccidon mensual de vehiculos crecié 4.7 por ciento anual y las ventas totales al publico se incrementaron 17.6
por ciento anual, al colocarse 103 mil 881 unidades, cifra récord para un mismo mes.

En otros temas, el INEGI dio a conocer los resultados del Indicador Mensual del Consumo Privado en el Mercado Interior
(IMCPMI), destacando que el consumo privado avanzo 2.35 por ciento en junio (0.94% en el mismo mes de 2013) y sumé quince
meses con variaciones anuales positivas. Por su parte, en julio, las ventas en comercios afiliados a la Asociaciéon Nacional de
Tiendas de Autoservicio y Departamentales (ANTAD) con mas de un afio de operacion registraron un crecimiento de 3.70 por
ciento anual, la mayor cifra reportada en lo que va del aio; no obstante, la inflacién anual en el mismo mes fue de 4.15 por
ciento, por lo que las ventas retrocedieron 0.43 por ciento anual en términos reales.

Finalmente, al cierre de agosto, las Administradoras de Fondos para el Retiro (AFORES) manejaron recursos superiores en 20 mil
132 millones de pesos al monto gestionado en julio pasado, logrando un nuevo maximo histérico. Por otro lado, en el octavo
mes, los precios al consumidor tuvieron una variacion anual de 4.15 por ciento, sumando tres meses al alza.

Indicador Regional de Manufacturas:

., . Repunte de la actividad econdémica Centro Norte, +6.77% anual (mas alto) y
3 Economias Regionales

regional. Sur, +2.12% anual (mas bajo), 2.° trim.
2014.
3 Inversién Continua avanzando la inversion. l(?:.(:aft;jg;u;f}ti%zoi?){al’ Jun. 2014 "
4 Actividad Industrial Se mantiene en expansion. ;E)(;Czllu(ic(;é?:ﬁlggﬁztl,ﬂjill:. ;Sll‘;? CITEL ‘-
5 Industria Automotriz Ventas internas récord en agosto. ;/g;;a(ie{g';;n:j;l’J;lgz).'Gz"/glg)rTual, ago. ‘-
6 Consumo Privado m:::;z,el consumo privado en el mercado gg:zu(rroégz;i)v::fgll;jfz"gzls)r.mual, jun. '

Persiste el deterioro de las ventas de la indice General Real: -0.43%, ago. 2014

6 Ventasdela ANTAD ANTAD. (-2.18%, ago. 2013).

Cambios en la periodicidad de calculo del HEETEeSaClulACLLE e fell T

7 Sistema de Ahorro para el Retiro . o de pesos, ago. 2014 (2.29 billones de “
Indice de Rendimiento Neto. .
pesos, jul. 2014).
indice Nacional de Precios al . .. Inflacién general: +4.15% anual, ago.
/ Consumidor S care (b el gane, 2014 (+3.46% anual, ago. 2013). '



ECONOMIA INTERNACIONAL

En Estados Unidos, con informacion del reporte de Ofertas Laborales y Rotacion de Empleo (JOLTS, por sus siglas en inglés), con
cifras ajustadas por estacionalidad, se registraron 56 millones de contrataciones y 53.5 millones de separaciones de agosto de
2013 ajulio de 2014, lo que equivale a un saldo positivo en el empleo de 2.5 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 574 mil y las de gobierno a 298 mil; mientras que las separaciones del primero sumaron 4 millones 297 mil y las del
segundo 262 mil. En consecuencia, la generacion neta de empleo privado pasé de 274 mil en junio a 277 mil en julio y el saldo
neto del gobierno crecié en 36 mil puestos.

Por otra parte, en la semana que concluyd el 12 de septiembre los mercados bursatiles de nuestra muestra finalizaron con
resultados negativos debido a la cautela que siguen mostrando los inversionistas ante la posibilidad de que la Reserva Federal
de los Estados Unidos (FED, por sus siglas en inglés) termine con el programa de estimulos monetarios e inicie un ciclo de alza
en las tasas de interés antes de lo previsto. Asi, en Wall Street, el Dow Jones tuvo una caida semanal de 0.87 por ciento y, en
México, el indice de Precios y Cotizaciones (IPC) de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) finalizé con un retroceso semanal de
0.93 por ciento, pero con un incremento de 7.19 por ciento para lo que va del afio.

Finalmente, las cotizaciones del mercado petrolero se replegaron tras la fortaleza del ddélar en el mercado internacional de
divisas, los débiles datos econdmicos de los mayores consumidores de energia del mundo (China y Estados Unidos) y los sdlidos
suministros de hidrocarburos. De esta manera, la mezcla mexicana de exportacion registré una caida semanal de 4.25 por
ciento, al cerrar la jornada del viernes 12 de septiembre con un precio de 88.37 ddlares por barril (dpb).
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ECONOMIA NACIONAL
Economias Regionales

En el Reporte sobre las Economias Regionales Abril-Junio
2014, Banxico sefialé que, en el periodo de analisis, la
actividad econdmica regional presentd una recuperacion
importante debido, principalmente, a un mayor dinamis-
mo en la demanda externa y a una mejoria en la demanda
interna. En general, en el desempefio peso el repunte
vigoroso de la regidn norte, en contraste con la region sur
gue mostré un menor dinamismo.

La actividad manufacturera se expandié en todas las
regiones: en centro norte y centro repunté al aumentar
6.77 y 3.16 por ciento, respectivamente (4.02 y -0.54%,
en ese orden, en el primer trimestre de 2014). En el norte
y sur continud elevandose pero a un menor ritmo al cre-
cer 4.69y 2.12 por ciento cada una (5.60 y 3.02%, para las
mismas, un trimestre atras).

De acuerdo con Banxico, durante el segundo trimestre de
2014, las ventas al menudeo presentaron una recupera-
cién importante en la region norte (3.77%), moderada en
la regidn centro (1.16%) y apenas incipiente en las regio-
nes centro norte (0.23%) y sur (0.30%); en los primeros
meses del afio registraron una variacion de -1.18, -2.23,
-2.35y-1.52%, en ese orden.

Lo anterior implicé que la generacion de empleos forma-
les exhibié un mayor dinamismo. El incremento anual de
los trabajadores asegurados al Instituto Mexicano del
Seguro Social (IMSS) en el norte, centro norte, centro y
sur pasé de 2.47, 2.47, 3.01 y 2.32 por ciento, respectiva-
mente, en el primer trimestre de 2014 a 3.26, 3.09, 3.48 y
2.61 por ciento, en ese orden, en el segundo.

De acuerdo con el Reporte, la inflacion general anual
aumentd hacia el final del segundo trimestre de 2014
debido al desvanecimiento del efecto de una elevada
base de comparacién durante buena parte del primer
semestre del afo, especialmente, en el precio de los agro-
pecuarios.

Posteriormente, durante julio y agosto, la inflacién conti-
nud elevandose fundamentalmente por el alza en los
precios de algunos productos pecuarios y de ciertos
alimentos procesados que utilizan a éstos como insumos.
Asi, la inflacion alcanzé, en el octavo mes, niveles por
arriba de 4 por ciento en las regiones centro y sur; sin
embargo, en las regiones norte y centro norte, aunque
también aumentd, se mantuvo por debajo de dicho nivel.
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Si bien los directivos consultados anticipan que continte
la recuperacion de la actividad econdmica en sus regio-
nes, también precisaron los riesgos que podrian incidir en
el ritmo de crecimiento. Sefialaron que entre los que
podrian incidir al alza estan: i) una inversidn publica en
infraestructura y niveles de inversion privada mayores a
los esperados; y ii) una mayor recuperacion de la activi-
dad econdmica de Estados Unidos a la anticipada. Mien-
tras que, entre los que podrian afectar a la baja se
encuentran: i) un deterioro en la percepcién sobre la
seguridad publica; ii) una prolongacién mas alld de lo
esperado del efecto de las modificaciones fiscales sobre el
flujo de efectivo de las empresas; v iii) un retraso en la
ejecucidn del gasto publico a nivel local.

Los directivos no anticipan presiones inflacionarias deriva-
das de los costos salariales durante los siguientes seis y
doce meses debido a la holgura que prevén prevalezca en
los mercados laborales; asi como por el menor aumento
en el precio de los insumos. En consecuencia, esperan
menores tasas de crecimiento anual del precio de venta
de los bienes y servicios que ofrecen.
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Inversion

El INEGI reportd que, en junio de 2014, la inversion fija
bruta total tuvo un incremento anual de 2.19 por ciento
(-1.84% en el mismo mes de un afio atras), lo que implicd
su segunda alza consecutiva.

Lo anterior fue resultado de que la inversidn en construc-
cién repuntd al ir de una contraccion de 5.57 por ciento
en junio de 2013 a un aumento de 1.33 por ciento en el
mismo periodo de 2014; su primer incremento después
de dieciocho meses consecutivos de caidas.




Los elementos que integran la inversidon en construccion
tuvieron el siguiente comportamiento: la parte no resi-
dencial transité de una reduccién de 6.08 por ciento a un
alza de 0.53 por ciento; en tanto que la residencial pasd
de una caida de 4.88 por ciento a un aumento de 2.40 por
ciento.

En lo que toca a la inversidon en maquinaria y equipo, ésta
continud creciendo pero a un menor ritmo, fue de una
tasa de 5.24 por ciento en junio de 2013 a 3.65 por ciento
en el mismo mes de 2014. Situacién que se debid al
menor incremento en sus componentes: la inversion de
origen importado pasé de un aumento de 6.60 por ciento
a un alza de 4.90 por ciento; mientras que la parte nacio-
nal transitd de una subida de 2.47 por ciento a una de 1.0
por ciento.

Por otra parte, en junio de 2014 y con valores ajustados
por estacionalidad, la inversién total continué aumentan-
do: se elevd 0.20 por ciento después de que en mayo
crecio 0.72 por ciento, hilando su tercer mes al alza.

Entre los componentes de la inversion, el relativo a la
construccién repuntd, pasé de una caida de 0.39 por
ciento en mayo a un incremento de 1.48 por ciento en
junio. Este desempefio estuvo asociado al avance, tanto
de la parte residencial como no residencial, que transita-
ron de una elevacién de 0.73 y una reduccidn de 2.24 por
ciento, respectivamente, a un incremento de 0.73 y 3.08
por ciento, en ese orden.

El componente de inversién en maquinaria y equipo se
deteriord, pues se contrajo 3.75 por ciento luego del
incremento de 1.99 por ciento en mayo, debido al debili-
tamiento de las partes nacional e importada (en junio
disminuyeron 3.75 y 4.28%, respectivamente, frente a los
incrementos de 1.77 y 1.85%, de cada una, un mes atras).

Hacia adelante, para julio de 2014, se prevé que la inver-
sién continde avanzando debido a que, en ese mes, las
importaciones de bienes de capital registraron un incre-
mento anual de 4.17 por ciento, su tercer aumento
consecutivo.

Esta tendencia estd sustentada en el hecho de que, en
julio de 2014, el indice de Confianza del Productor, como
componente complementario del Sistema de Indicadores
Ciclicos (SIC), se situd en fase de recuperacion al presen-
tar un valor de 99.42 puntos y aumentar 0.09 puntos
(cinco ocasiones consecutivas en esta fase). Asimismo, la
disposicion a invertir mejord en la Encuesta de las Expec-
tativas de los Especialistas en Economia del Sector Priva-
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do de agosto de 2014: 63 por ciento de los encuestados
contemplaron que es buen momento para efectuar inver-
siones (56% un mes atras).
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Actividad Industrial

La produccidn industrial aumentd 0.28 por ciento en julio
de 2014, en cifras desestacionalizadas, como resultado
del incremento de 1.25 por ciento en las industrias manu-
factureras y de 0.28 por ciento en el suministro de energ-
fa eléctrica, gas y agua; lo cual compenso las caidas que
registraron la mineria (-0.33%) y la construccion (-0.08%).

En comparacion anual, la industria estd creciendo a un
ritmo moderado. Respecto al séptimo mes del afio ante-
rior, el incremento fue de 2.1 por ciento en términos re-
ales (en junio pasado aumentd 2.0% anual).

Actividad Industrial, 2009 - 2014/ julio
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

El desempefio de la industria se encuentra impulsado por
la manufacturera, cuya produccién avanzé 3.4 por ciento
a tasa anual, seguida de la construccién que registré un




incremento de 3.5 por ciento (su segundo crecimiento
consecutivo, después de haber permanecido 18 meses en
terreno negativo). En menor magnitud también contri-
buyd el suministro de energia eléctrica, agua y gas que
aumentd 0.7 por ciento. Por el contario, la mineria se
contrajo 1.7 por ciento.

Las cifras acumuladas a julio, mostraron un avance de la
actividad industrial de 1.4 por ciento, en términos reales,
después de la contraccion de 0.8 por ciento observada en
el mismo periodo de 2013. Ello como resultado del mejor
desempefio de las manufacturas que conservaron su
dinamismo al crecer 3.4 por ciento anual. El suministro de
energia eléctrica, y gas aumenté 1.4 por ciento, en res-
puesta a la mayor demanda de la primera.

En contraparte, en términos acumulados de enero a julio
de este afo, la industria de la construccion y la mineria
continuaron en terreno negativo, al reportar contraccio-
nes de -0.9 y -0.8 por ciento, respectivamente, luego de
las caidas de -2.0 y -3.7 por ciento, que tuvieron en el
mismo periodo del afo anterior.

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

Industria Automotriz

La AMIA informd que la produccién de vehiculos en Méxi-
co alcanzo un nivel de 271 mil 406 unidades en el octavo
mes de 2014, lo que significd un aumento de 4.7 por
ciento anual. Con ello, la producciéon acumuld, entre ene-
ro y agosto de este afio, un total de 2 millones 128 mil
634 unidades, 7.2 por ciento mas que en el mismo perio-
do de 2013.

En agosto, las ventas totales al publico se incrementaron
17.6 por ciento anual, al registrar 103 mil 881 unidades,
cifra récord para un mismo mes. De esa forma, las ventas
totalizaron 700 mil 452 unidades en el afio, cantidad
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mayor en 3.5 por ciento a las ventas acumuladas entre
enero y agosto de 2013.

El incremento de las ventas internas se debe primordial-
mente a los incentivos que promueven los fabricantes, a
los créditos que conceden las automotrices en alianza con
los bancos y a la mejora de la economia mexicana que
influye positivamente en el animo de los compradores.

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

Por otra parte, las unidades vendidas en el mercado
externo sumaron 226 mil 757 unidades, nivel muy
cercano al observado en agosto de 2013, aunque inferior
en 0.1 por ciento. Esta baja se explica por la caida que
tuvieron los envios a Latinoamérica (-42.1%), Europa
(-50.7%) y Africa (-75.0%); sin embargo, los incrementos
en los despachos a Estados Unidos (5.4%), Canada
(62.3%) y Asia (74.8) amortiguaron, en parte, dichas
bajas.

Cabe comentar que el principal mercado de exportacion
es Estados Unidos que concentra 71.1 por ciento de las
ventas al exterior, le siguen Canada con 9.7 por ciento,
Brasil con 4.3 por ciento, Alemania con 3.4 por ciento y
China con 2.8 por ciento. El restante 8.6 por ciento se
envia a otros paises.

Exportaciones de Vehiculos por Destino,
agosto 2014
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de la AMIA.




Con la cifra de agosto, las unidades exportadas en lo que
va del afio acumularon un total de 1 millén 732 mil 262
unidades, 9.6 por ciento por arriba de lo que totalizaron
en el mismo periodo del aio anterior.

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 repunto al pasar de un
incremento anual de 0.94 por ciento en junio de 2013 a
un alza de 2.35 por ciento en el mismo mes de 2014,
presentando quince meses de aumentos consecutivos.

Lo anterior se explicé por la evolucién positiva de sus
componentes. El consumo nacional transité de una eleva-
cién de 0.75 por ciento a una ampliacién de 1.82 por
ciento; a su interior, sus elementos tuvieron los siguientes
movimientos.

Por un lado, el consumo de bienes nacionales pasé de una
reduccion de 0.31 por ciento a un alza de 1.68 por ciento
ante las mayores compras de cerveza; petroquimicos
basicos del gas natural y del petréleo refinado; derivados
y fermentos lacteos; autopartes de pldstico con y sin
reforzamiento; articulos de vidrio de usos domestico;
refrescos y otras bebidas no alcohdlicas; embutidos y
otras conservas de carne de ganado, aves y otros anima-
les; botanas; y asientos y accesorios interiores para vehi-
culos automotores, sustancialmente.

Por otro lado, el consumo de servicios fue de un incre-
mento de 1.78 por ciento a uno de 1.96 por ciento debido
al aumento en los gastos de alquiler sin intermediacién de
viviendas no amuebladas; operadores de telecomunica-
ciones alambricas e inalambricas, excepto servicios de
satélite; servicios de banca multiple; hoteles con otros
servicios integrados; y casas de bolsa, principalmente.

El componente importado transité de una elevacion de
3.07 a una ampliacién de 7.95 por ciento a consecuencia
del incremento en las compras de vehiculos terrestres y
sus partes; carne; combustibles minerales y sus produc-
tos; muebles; preparacidén de carne y animales acuaticos;
leche, lacteos, huevos y miel; productos de cuero; y
preparaciones de cereales o leche, primordialmente.
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No obstante, con cifras desestacionalizadas, el IMCPMI
registré una reduccién de 0.56 por ciento en junio (-0.05%
en mayo).

Lo anterior se debidé al menor consumo de bienes nacio-
nales e importados que disminuyeron 1.48 y 0.17 por
ciento, respectivamente, en junio (en mayo habian
aumentado 0.11 y 0.79%, en cada caso); ya que la deman-
da de servicios crecidé 0.34 por ciento (un mes atras se
incrementd 0.09%).

Indicador Mensual del Consumo Privado en el Mercado Interior, 2012 - 2014/junio
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2/ Debido al método de estimacién al incorporarse nueva informacién 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 agosto, las ventas en
comercios afiliados con mas de un afio de operacién (sin
incluir nuevas tiendas, siendo comparables contra perio-
dos anteriores) registraron un crecimiento de 3.70 por
ciento anual, la mayor cifra reportada en lo que va del
ano y superior en 2.50 puntos porcentuales (pp) respecto
al mismo mes de 2013.

No obstante, si se considera que en el octavo mes la infla-
cion anual fue de 4.15 por ciento, se tiene que las ventas
retrocedieron 0.43 por ciento anual en términos reales
(-2.18% en el mismo periodo de 2013). Por linea de
mercancia las variaciones reales anuales fueron las
siguientes: Ropa y calzado, 3.89 por ciento; Supermerca-
dos (Abarrotes y Perecederos), -1.49 por ciento; vy
Mercancias Generales, -0.24 por ciento.

De esta forma, el crecimiento real en las ventas de las
cadenas minoristas a mismas tiendas suma diecisiete
caidas consecutivas, promediando a doce meses una
variacion real negativa de 3.37 por ciento. Adicionalmen-
te, si se considera el crecimiento acumulado a mismas
tiendas en lo que va del afio, en términos reales, se tiene




una reduccién de 3.07 por ciento (-3.32% en el mismo
periodo de 2013).

Ventas de la ANTAD (sin incluir nuevas tiendas)
2006/febrero - 2014/agosto
(tasa de crecimiento real anual)

1 Nov-11

10.75

Abr-06
9.40

Tasa de Crecimiento Real Anual

= = Tendencia

° Sept-07 By
4 sas -

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del ANTAD e INEGI

Por otra parte, las ventas a tiendas totales (incluyendo las
aperturas de los ultimos doce meses) sumaron 100 mil
millones de pesos en agosto de 2014, siendo la cifra
mayor en 7 mil millones de pesos a la de agosto de 2013
(contando con un millén 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 de 4 mil 49 pesos, registrando un
aumento anual de 125 pesos por metro cuadrado (o
mayor en 3.2%).

Sistema de Ahorro para el Retiro

El pasado 8 de septiembre, la Comision Nacional del Siste-
ma de Ahorro para el Retiro (CONSAR) dio a conocer los
indices de Rendimiento Neto calculados bajo periodicida-
des distintas a como lo venia reportando, pero en linea
con las disposiciones generales publicadas en el Diario
Oficial de la Federacién el 29 de mayo de 2014, las cuales,
establecen que de manera gradual se cambiara el periodo
de cdlculo que se reportaba (60 meses) a uno acorde al
perfil de inversién de los ahorradores.

Los rendimientos después de comisione correspondientes
al mes de agosto son los siguientes:

(ndice de Rendimliento Neto

IRN
SIEFORE Bdslca (SB) Nominal Real Perlodo
$B4 {36 afios y menores) 10.59 6.42 61 meses
$B3{37ad5afios) 9.68 5.54
$B2 {46 a S9 afios) 8.85 4,76 60 meses
$81 {60 afios y mayores) 7.41 3.39 59 meses

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de la CONSAR vy del INEGI.
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Rendimiento Neto Promedio,*

agosto 2014
10.59
9.68
8.85
7.41
6.42
5.54
4.76
3.39
! I 1
SB4 SB3 SB22 SB1

Rendimiento Nominal

* La periodicidad considerada para el célculo depende de la SIEFORE Basica, para la SB3 y 4, el
horizonte fue de 61 meses, para la SB2 fue de 60 meses y para la SB1 de 59 meses.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de la CONSAR y del INEGI.

Los periodos que se consideraran para el célculo del indi-
ce de Rendimiento Neto cambiard mes a mes, hasta
alcanzar las siguientes periodicidades:

e Un horizonte de 36 meses para las Sociedades de
Inversion Basicas 1;
e Un horizonte de 60 meses para las Sociedades de

Inversién Basicas 2, y
e Un horizonte de 84 meses para las Sociedades de
Inversidn Basicas 3y 4.

Por otra parte, la CONSAR también dio a conocer que los
recursos pensionarios administrados por las AFORES
ascendieron a 2 billones 305 mil 433 millones de pesos,
monto superior en 20 mil 132 millones al registrado en el
mes anterior.

Recursos Administrados por las AFORES
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de la CONSAR.
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indice Nacional de Precios al Consumidor

De acuerdo con el INEGI, en agosto de 2014, el INPC tuvo
un incremento mensual de 0.36 por ciento, cifra superior
a la registrada en el mismo mes de 2013 (0.28%).

La variacion de los precios se explicd, substancialmente,
por el incremento en el costo de: los pecuarios (carne de




res, de cerdo y pollo), que contribuyeron con 0.11 puntos
porcentuales (pp) de la inflacidn; las mercancias no
alimenticias (productos para el cabello), que aportaron
0.097 pp; y las frutas y verduras (tomate verde), que
participaron con 0.089 pp. El nivel de la inflacion no fue
mayor gracias a la caida en el precio de otros servicios
(turisticos en paquete, transporte aéreo, servicios de tele-
fonia movil), que colabord con -0.07 pp.

En el octavo mes de 2014, los precios al consumidor
tuvieron una variacion anual de 4.15 por ciento, dato
mayor al observado en el mismo mes del afio pasado
(3.46%) y su cuarta alza consecutiva. De esa forma, se
alejo del objetivo de inflacidon (3.0%) y se situd por arriba
del limite superior del intervalo de variabilidad (2.0-4.0%)
establecido por el Banxico.

Por otro lado, el precio de los bienes y servicios que
componen el indice subyacente, indicador que mide la
tendencia de la inflacién en el mediano plazo y refleja los
resultados de la politica monetaria, tuvo un alza mensual
de 0.21 por ciento (superior a la registrada un afio atrds,
0.09%) y una variacién anual de 3.37 por ciento (mayor a
la observada en agosto de 2013, 2.37%).

En tanto que la variacién mensual de la parte no subya-
cente fue de 0.83 por ciento, dato menor al que se
registré un afio atras (0.94%) y su cambio anual fue de
6.72 por ciento (inferior al observado en agosto del afio
pasado, 7.01%).

INPC General, Objetivo e Intervalo, 2011 - 2014/agosto
(variacién porcentual anual)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Destaca que del 4.15 por ciento de la inflacién general
anual de agosto de 2014, 2.56 pp (62.65% de la inflacion
general) provinieron de la parte subyacente; en tanto que
1.55 pp (37.35%) de la no subyacente.
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3.0

En lo que toca al indice de la canasta bdasica, éste
presentd un alza mensual de 0.22 por ciento en el octavo
mes de 2014; asi, en términos anuales, su tasa fue de 5.04
por ciento, mayor al 4.37 por ciento que mostré un afio
atras.

Por otra parte, el valor de los alimentos, tanto agropecua-
rios como procesados, registré un incremento mensual de
1.0 por ciento y una variaciéon anual de 5.58 por ciento,
por arriba de la que tuvo un afio atras (3.98%).

ECONOMIA INTERNACIONAL
ESTADOS UNIDOS

Empleo

De acuerdo con el reporte de JOLTS, con cifras desestacio-
nalizadas, de agosto de 2013 a julio de 2014, se realizaron
56 millones de contrataciones y 53.5 millones de separa-
ciones, lo que equivale a una ganancia neta en el empleo
de 2.5 millones de puestos de trabajo, 100 mil adicionales
a lo registrado en junio pasado.

La utilidad del reporte de JOLTS es que se puede detectar
la razén detrds de la generaciéon 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).

En julio, con montos ajustados por estacionalidad, las
contrataciones privadas fueron de 4 millones 574 mil,
aumentando en 71 mil respecto al mes anterior.

Por su parte, las separaciones del sector privado
(despidos, renuncias u otras separaciones) sumaron 4
millones 297 mil, incrementandose en 68 mil en relacion
con la cifra registrada en junio.

De esa manera, la generacion neta de empleo privado
(saldo neto de contrataciones menos separaciones) paso
de 274 mil en junio a 277 mil en julio, como resultado de
una expansion mayor en las contrataciones que en el
numero de separaciones.

Por otro lado, las contrataciones del gobierno fueron de
298 mil, para un aumento mensual de 10 mil. Las separa-
ciones del sector publico alcanzaron 262 mil, reduciéndo-
se en 29 mil también con relacion al mes anterior. Asi, la
generacion neta de empleo en el gobierno crecié en 36




mil en julio, mientras que en junio la creacién de empleo
fue negativa en 3 mil.

En suma, los puestos de trabajo no agricolas que se gene-
raron en julio crecieron respecto al mes anterior, pasando
de 271 mil a 313 mil.

Cabe sefialar que la lenta, pero consistente, recuperacion
que se observa en el mercado laboral desde la crisis
econdémica de 2008, con la progresiva reduccién en el
desempleo estadounidense, es producto de un mercado
que estd incrementando gradualmente el numero de
vacantes laborales, que en lo sucesivo impactara en el
crecimiento de las contrataciones.

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

<-crisis->

= Contrataciones
= = Separaciones
« ¢+« Despidos

20 =——Vacantes

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del BLS.

El promedio mensual de las vacantes no agricolas paso de
2.5 millones durante los primeros siete meses de 2009
(afio en que impacté mas profundamente la crisis econé-
mica) a 4.4 millones en el mismo periodo de 2014. Sin
embargo, este nimero de vacantes aln sigue ligeramente
por debajo de lo observado antes de la crisis (4.6 millo-
nes). Asimismo, las contrataciones no agricolas a julio de
2014 se colocan en 4.7 millones, mientras que en el perio-
do referido de 2007 promediaron 5.2 millones; por lo
tanto, se prevé que observen un crecimiento en los
proximos meses.

MERCADOS BURSATILES INTERNACIONALES

En la semana que concluyé el 12 de septiembre de 2014,
la mayoria de los mercados bursatiles de nuestra muestra
finalizaron con resultados negativos debido a la cautela
gue siguen mostrando los inversionistas ante la posibili-
dad de que la FED termine con el programa de estimulos
monetarios e inicie un ciclo de alza en las tasas de interés
antes de lo previsto.
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Adicionalmente, la inestabilidad en los mercados se debid
a los débiles indicadores econdmicos en Europa, China y
los Estados Unidos.

De manera particular, la pérdida que tuvieron los merca-
dos bursatiles de los Estados Unidos estuvo relacionado
con el reporte de las ventas minoristas de agosto que
aumentaron apenas 0.6 por ciento y la ligera mejoria de
la confianza del consumidor. Asi, en Wall Street, el Dow
Jones concluyo la sesion del viernes con una caida sema-
nal de 0.87 por ciento, al terminar con un indice equiva-
lente a las 16 mil 987.51 unidades.

Al interior del mercado europeo, el IBEX de Espafia, el
CAC-40 de Francia y el DAX-30 de Alemania terminaron
con un dividendo negativo semanal de 2.33, 1.00 y 0.98
por ciento, respectivamente; en tanto que el FTSE 100
referido a la bolsa de Londres tuvo un decremento de
0.70 por ciento respecto al nivel alcanzado el viernes
previo. Estos resultados estuvieron asociados, primordial-
mente, al nerviosismo que generd la muerte del Presiden-
te del Banco Santander, el referéndum por la indepen-
dencia de Escocia y la fragilidad que siguen mostrando los
fundamentales de la region.

Por su parte, las acciones de la BMV siguié el desempefio
de sus similares en los Estados Unidos y termind la sema-
na con una ligera baja, influido también por la toma de
utilidades por parte de los inversionistas tras los maximos
alcanzados en semanas previas. Destacan los retrocesos
que presentaron TELEVISA, Grupo Salinas, América Movil
y Grupo México. Asi, el IPC finalizé el viernes 12 en 45 mil
799.70 puntos, lo que significé una caida semanal de 0.93
por ciento y un aumento de 7.19 por ciento para lo que
va del afo.

Por ultimo, los mercados de Sudamérica terminaron con
resultados mixtos. En Brasil el Ibovespa retrocedié 6.19
por ciento, afectado por la toma de ganancias de las ac-
ciones de PETROBRAS vy la inestabilidad politica. Por su
parte, en Argentina la bolsa aumentd en la semana 6.08
por ciento debido, en parte, a la certidumbre que generé
la aprobacién de la Ley para Pago de Deuda.

indices Bursatiles al 12 de septiembre de 2014
Variaciéon porcentual

Pais indice
Semanal Acumulada 2014

Espafia IBEX -2.33 § 9.80
Argentina Merval 5.30 103.42
Brasil IBovespa -6.19 @ 10.52
Inglaterra FTSE 100 -0.70 0.86
Japén Nikkei 225 1.78 -2.11 L 2
Francia CAC40 -1.00 @ 3.39
Estados Unidos Dow Jones -0.87 ¥ 3.19
México IPC -0.93 ¥ 7.19
Alemania DAX-30 -0.98 @ 1.04

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




PRECIOS INTERNACIONALES DEL PETROLEO

En la semana del 8 al 12 de septiembre, las cotizaciones
del mercado petrolero retrocedieron tras la fortaleza del
doélar en el mercado internacional de divisas, los débiles
datos econdmicos de los mayores consumidores de
energia del mundo (China y Estados Unidos) y los sélidos
suministros de hidrocarburos.

El precio del West Texas Intermediate (WTI) concluyé la
jornada del viernes 12 en 92.27 ddlares por barril (dpb),
para una caida semanal de 1.09 por ciento. Por su parte,
el petréleo del Mar del Norte (BRENT) operé con pérdi-
das, su cotizacién se ubicé en 97.11 dpb, un descenso de
3.68 por ciento respecto al nivel del viernes previo. De
esta forma, el precio promedio del barril de este crudo se
ubicé 4.84 dpb por arriba del WTI estadounidense.

Por otra parte, la mezcla mexicana, en el periodo de anali-
sis, reporté una caida de 4.25 por ciento, al finalizar la
semana en 88.37 dpb. Con ello, el diferencial entre el
precio observado el 12 de septiembre y el valor conside-
rado en la Ley de Ingresos de la Federacion (LIF) para el

ejercicio fiscal de 2014 (85.00 dpb) fue de 3.37 dpb. Esta
tendencia hizo que el precio promedio del mes (90.78
dpb) se ubicara 5.78 dpb por arriba del de la LIF; en tanto
que el promedio para lo que va del afio (94.61 dpb) fina-
lizd 9.61 dpb por arriba.

Adicionalmente, los futuros de petréleo para entrega en
noviembre de 2014, registraron un comportamiento
negativo debido a la suficiente oferta y las expectativas
de una menor demanda de activos de riesgo como los
respaldado en energéticos y materias primas agricolas.
Esto tras la revision a la baja de las proyecciones de la
demanda mundial de crudo para 2014 y 2015 que realizo
la Agencia Internacional de Energia (AIE).

Asi, el viernes 12 de septiembre los futuros del WTI para
entrega en noviembre de 2014, se ubicaron en 91.37 dpb
para un descenso semanal de 0.74 por ciento; en tanto
que los del BRENT terminaron la semana en 97.96 dpb,
para una reduccion de 2.88 por ciento respecto al viernes
5 de septiembre (100.86 dpb).

Precios Diarios del Petrdleo de Referencia en los Mercados Internacionales del

12 de septiembre de 2013 al 12 de septiembre de 2014

==mmPrecio Fiscal de la Mezcla, Ley de Ingresos 2013 a 2014 [ L,

12500 .
(délares por barril)
BRENT
Mezcla Mexicana Observada
115,040 %
i :
P A [ [ From TN fn o
¥ W La®
& 1

105.00 H ¥

55.00

ES.00

L]

12
13
13
13
13
13
13
13
13
13
13
13
13
13
13
14
14
14
14
14
14
14
14
14
14
14
14
14
14
14
14
14
14
14
14
14
14
14
14

31
B 0B-nov

Fuente: Elaborado

10 COYUNTURA ECONOMICA SEMANAL

e o e e
B | —-— ] -9
5555523555553 RREREEs
PP EERE T S PR RRT

S@ e =t FE =] e Y
#snﬂgﬂg:a-—ﬁﬂ o rm™

r &l CEFF con datos de la Secretarfa de Energia v Reutewrs,




11

LXIl LEGISLATURA
CAMARA DE DIPUTADOS

Para mayor informacion consulte la pagina

www.cefp.gob.mx

COYUNTURA ECONOMICA SEMANAL




