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Mantener abierto el comercio en tiempos de crisis:

OMC

La Organizacién Mundial de Comercio (OMC) dio a
conocer su informe anual sobre el comercio mundial
2009, cuyo objetivo es profundizar en la compren-
sién de las tendencias del comercio en el mundo, y
cuyo tema principal en esta ocasién fue Compromisos
de politica comercial y medidas de contingencia.

1. De las medidas comerciales de contingencia

El informe de la OMC se propone explicar los efectos
de las medidas comerciales de contingencia (disposi-
ciones antidumping, derechos compensatorios, sal-
vaguardias, impuestos a la exportacién y excedentes
de los aranceles consolidados), que tienden a utilizar
los gobiernos en época de crisis, muchas veces pre-
vistas en los acuerdos comerciales.

Segiln la OMC, las politicas comerciales de contin-
gencia permiten a los gobiernos cierto grado de
flexibilidad en el marco de sus compromisos comer-
ciales, las cuales se pueden adoptar para hacer frente
a situaciones que no era posible prever en el momen-
to en que asumieron un compromiso comercial.
“Pueden verse como un tipo de seguro, como un ins-
trumento de ajuste econémico o como un mecanis-
mo de disuasidn contra las politicas causantes de la
distorsion del comercio adoptadas por otros.”

Aln asi, el informe mantiene que el reto fundamen-
tal de los gobiernos al aplicar estas medidas es no
menoscabar el valor de los compromisos comerciales,
pues la adopcién de medidas de contingencia, aun
bien disefiadas, no altera el hecho de que su utiliza-
cién implica costos que pueden reducir el bienestar
econémico. Por ello, éstas deben ser utilizadas con
cautela, especialmente en época de crisis, ya que,
ademas, puede darse un uso generalizado, esto es,
que los gobiernos no las adopten en respuesta a un
problema imprevisto en concreto, sino simplemente
porque otros gobiernos lo hacen.

En su informe, la OMC enfatiza que las medidas de
contingencia causan pérdidas de bienestar eco-
némico, debido a que al hacer frente al dafio en
cierta rama de produccién, se tiene poco en
cuenta o no se tiene en cuenta en absoluto los
efectos en el conjunto de la economia. “Datos em-
piricos existentes demuestran que la aplicacién de
estas medidas proteccionistas pueden perjudicar a los
consumidores nacionales porque hacen que aumen-
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ten los precios internos, ya sea directa o indirecta-
mente, a través de los efectos en el poder de merca-
do de los productores domésticos.”

Entonces -agrega- es necesario que los paises respe-
ten las obligaciones derivadas de la OMC y que ejer-
zan con moderacién los derechos que les correspon-
den en ese marco. Ademas, sugiere que si se logra sa-
lir de la crisis a un costo econémico minimo, sera
importante que los gobiernos se muestren dis-
puestos a revocar las medidas que adoptaron para
hacerle frente, ya que esas medidas sélo se justi-
fican por la presencia de circunstancias concretas
y al no existir éstas, ya no tendrian razén de ser.

Finalmente, el reporte prevé que en los proximos me-
ses probablemente aumentaran las presiones sobre
los encargados de la toma de decisiones para que
adopten medidas de contingencia y otras acciones
para restringir el comercio, por lo cual enfatiza que
serd necesario voluntad politica para seguir mos-
trando moderacién. Afiade que desde el inicio de la
crisis se ha visto un aumento de las medidas comer-
ciales restrictivas, por lo que los gobiernos no deben
caer en la complacencia y que serd la cooperacién in-
ternacional y el apoyo mutuo los que ayuden a resis-
tir contra las presiones; ademds de que serd necesa-
rio concluir rapidamente la Ronda de Doha para
superar la actual crisis.

2. De la situacién del comercio en 2008-2009

Segin el informe de la OMC, desde el segundo se-
mestre de 2008 aparecieron claros signos de un mar-
cado deterioro de la economia mundial, con reduc-
cién de los flujos comerciales mundiales y la caida de
la produccién, primero en las economias desarrolla-
das y luego en las economias en desarrollo.

Si bien el volumen del comercio mundial crecié 2% en
2008, su desaceleracion durante la segunda mitad de
ese afio hizo que creciera muy por debajo del 6% re-
portado en 2007. No obstante, el comercio consiguié
todavia crecer mas que la produccién mundial
(+1.7%), como suele ocurrir cuando el crecimiento de
la produccién es positivo. En cambio, cuando la pro-
duccién disminuye, el comercio tiende a decrecer
alin més, como se ha observado en 2009, afio en el
cual la OMC estima que el volumen del comercio
mundial se contraerd 10%.
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El agravamiento de la crisis financiera mundial en el
cuarto trimestre de 2008 y el primer trimestre de
2009 acelerd la tendencia decreciente del comercio,
principalmente de las economias desarrolladas.
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Por regiones, en América del Sur y Central las expor-
taciones e importaciones de mercancias aumentaron
1.5 y 15.5 por ciento respectivamente en 2008. El
crecimiento de las importaciones fue mas fuerte que
el de cualquier otra regién.

El crecimiento mas alto de exportaciones en 2008
fue de la Comunidad de Estados Independientes, que
registré un incremento de 6% anual, mientras que la
expansién de sus importaciones ocupé el segundo lu-
gar a nivel mundial con un aumento de 15% anual.

En Medio Oriente, tanto las exportaciones como las
importaciones se desaceleraron: El crecimiento de las
exportaciones pas6 del 4% en 2007 al 3% en 2008,
mientras que el incremento de las importaciones se
redujo de 14% a 10%, respectivamente.

Asimismo, las exportaciones e importaciones de Afri-
ca también crecieron menos en 2008: El incremento
de las exportaciones pas6 de 4.5% en 2007 a 3% en
2008, en tanto que las importaciones lo hicieron de
14% al 13%, en ese orden.

Por su parte, las exportaciones e importaciones de
Asia bajaron notablemente. El crecimiento de las ex-
portaciones fue del 4.5% en 2008, frente al 11.5% en
2007 y el 13.5% en 2006. El incremento de las impor-
taciones en 2008 fue todavia menor, ya que pasé del
8% en 2007 al 4% en 2008.

Europa fue la region donde las exportaciones crecie-
ron con mayor lentitud el afio pasado, ya que aumen-
taron sélo 0.5% (4% en 2007). Las importaciones en
2008 cayeron 1%.

Finalmente, en América del Norte tanto las exporta-
ciones como las importaciones descendieron pronun-
ciadamente respecto a 2007: Las primeras aumenta-

ron 1.5% en 2008, mientras que las segundas bajaron
2.5%.

La participacién de las economias en desarrollo en el
comercio mundial de mercancias alcanzd en 2008 ni-
veles sin precedentes: El valor de sus exportaciones
representaron el 38% del total mundial y las importa-
ciones el 34% (Alemania es el principal pais exporta-
dor con el 9.1% del valor total de las exportaciones
mundiales, seguido de China, Estados Unidos y Ja-
pon; mientras que Estados Unidos se mantiene como
el principal pais importador con el 13.2% del valor to-
tal de las importaciones mundiales, seguido de Ale-
mania, China y Japén).

En el caso especifico de México, el informe indica
que nuestro pais redujo su comercio con el mundo, el
cual creci6 8.6% en 2008 después de hacerlo 9.7% en
2007, y represent6 el 2.0% del comercio global, ocu-
pando el décimo sexto lugar como exportador y el
décimo cuarto como importador a nivel mundial.

Sin embargo, en los meses recientes el comercio total
de México con el mundo se ha venido recuperando, al
registrar en junio pasado un crecimiento de 5.2%
respecto al mes inmediato anterior, luego de con-
traerse 2.2% en promedio durante los primeros cinco
meses de este afio. En junio pasado, las exportacio-
nes aumentaron a un ritmo de 3.9% (10.7% las petro-
leras y 1.3% las petroleras), después de descender
1.5% en promedio al mes durante enero-mayo, mien-
tras que las importaciones se elevaron 6.4% mensual
en el sexto mes de este afo, luego de contraerse
2.8% promedio al mes durante los primeros cinco me-
ses de 2009.

Comercio total de México
Variacién % mensual, cifras ajustadas por estacionalidad
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Desde una perspectiva global, la OMC sefiala que los
descensos de los flujos comerciales en los dltimos
meses de 2008 y comienzos de 2009 fueron més pro-
nunciados que los de desaceleraciones precedentes

debido a:

> Que el descenso de la demanda es mas generali-
zada que en el pasado.
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> La creciente presencia de cadenas mundiales de
suministro en el comercio total. (La contraccién
o expansién del comercio no depende ya sélo de
los cambios en los flujos comerciales; las mer-
cancias cruzan muchas fronteras durante el pro-
ceso de produccién, por lo que los componentes
del producto final se contabilizan cada vez que
se atraviesa una frontera.)

> La escasez de financiamiento comercial.

\

El aumento de las medidas proteccionistas, que
ponen en peligro las perspectivas de recupera-
cién y que prolongaran la desaceleracion.

3. Conclusiones

En suma, el dltimo informe de la OMC sobre el co-
mercio mundial:

Da cuenta de que en los Gltimos meses el comercio
mundial ha sufrido su mayor contraccién desde la
década de los afios 30’s, como consecuencia del
considerable deterioro econémico global provoca-
do, en primer lugar, por el colapso de importantes
instituciones financieras.

Estima que este afio el comercio podria contraerse
10% y que sea poco probable que antes de 2010
vuelva a registrarse un crecimiento sostenido.

Destaca que Asia comienza a experimentar un in-
cremento del comercio con respecto a las muy ba-
jas cifras del primer trimestre del afio, lo cual indi-
ca que las economias de esa regién podrian impul-
sar la nueva expansién del comercio mundial.

Puntualiza que hoy mas que nunca son imprescin-
dibles la cooperacién internacional efectiva y los
mercados abiertos. Enfatiza que al igual que la dl-

tima crisis de esta magnitud -ocurrida en los afios
treinta-, la crisis actual no ha sido causada por las
politicas comerciales, pero que por esa experiencia
sabemos que las politicas comerciales proteccionis-
tas contribuyeron en gran medida a agravar y pro-
longar la contraccién econémica.

Reconoce que esta vez —al menos hasta este mo-
mento— hemos tenido mas suerte gracias a una
gestion macroeconémica mas adecuada, a la soli-
dez de las normas y disciplinas de la OMC estable-
cidas desde finales de los afios cuarenta y a la mo-
deracién de los gobiernos en sus practicas comer-
ciales.

Subraya que si bien una solucién a corto plazo, de
apariencia atractiva ante la contraccién econémi-
ca, es restringir el comercio internacional, a me-
diano plazo se convierte en algo desfavorable, ya
que las contrapartes pagaran en represalia con la
misma moneda. “Esto se entiende mejor ahora que
antes, pero hacen falta gobiernos decididos y con
visién para evadir las tentaciones proteccionistas
en estos episodios.”

Insiste en que el desafio estructural es disefar
acuerdos comerciales que establezcan el debido
equilibrio entre flexibilidad y compromiso, es de-
cir, que las medidas como las salvaguardias, las
medidas antidumping, compensatorias, la renego-
ciacién de los compromisos arancelarios y la utili-
zacion del impuesto a la exportacion deben ser uti-
lizadas con moderacién. El ejercicio de las medidas
comerciales de contingencia genera beneficios, pe-
ro siempre y cuando los gobiernos estén dispuestos
a revocar dichas medidas cuando se haya salido del
problema, debido a los grandes costos que tienen
para el pais, principalmente para los consumidores.
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Finanzas publicas. En julio de 2009, el balance
publico registré un déficit de 49.3 mil millones de
pesos (mmp). Con ello, el balance pablico acumulé
un déficit de 143.9 mmp. Si se excluye la inversion
de PEMEX y se considera la parte que corresponde-
ria al periodo de enero-julio pasados de los ingre-
sos previstos por las coberturas petroleras que re-
sultarian segiin valoracién a la fecha, el balance
publico a julio de 2009 presentaria un superavit de
40.0 mmp, resultado congruente con la meta de
equilibrio presupuestario para el afio una vez des-
contada la inversién de PEMEX y al incorporar el
ajuste al gasto por 85 mmp. Por su parte, el balan-
ce primario report6 un superavit acumulado a julio
de 12.0 mmp.

Los ingresos presupuestarios durante enero-julio
de 2009 se ubicaron en 1,541.5 mmp, cifra inferior
en 8% en términos reales a la registrada en el
mismo lapso del afio anterior. Si se incluye el valor
a la fecha de las coberturas petroleras correspon-
dientes al periodo, se observaria un descenso real
de 4.3% en los ingresos presupuestarios. Por su
parte, el gasto neto presupuestario durante el pe-
riodo referido se incrementd 6.8% anual en térmi-
nos reales, al ubicarse en 1,695.3 mmp. (Ver comuni-
cado completo M)

Balance Piblico
Enero-julio de cada afio
Miles de millones de pesos corrientes
127.0
91.6

-143.9
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Fuente: SHCP.

Saldo de la balanza comercial. Informacién
preliminar indica que en julio pasado la balanza
comercial registré un déficit de 1,275 millones de
délares (mdd). Con ello, en los primeros siete me-
ses del afio el saldo de la balanza comercial del pais
sumé -2,485 mdd, déficit inferior al registrado en
el mismo periodo de 2008 de -3,728 mdd. El valor
de las exportaciones de mercancias fue de 17,980
mdd en julio, 34.7% inferior al observado un afio
antes. Las no petroleras se redujeron 30.2%, mien-
tras que las petroleras lo hicieron en 51.2%. El va-
lor de las importaciones totales se redujo 33.1%, al
sumar 19,255 mdd. Al interior, las de bienes de ca-

pital, intermedios y de consumo se redujeron
31.3%, 33.8% y 30.8%, respectivamente. (Ver comu-
nicado completo aqui)

Balanza comercial

Enero-julio de cada afio
Miles de millones de délares

-5.46
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Fuente: INEGI.

Inflacion. El Banco de México informé que du-
rante la primera quincena de agosto el Indice Na-
cional de Precios al Consumidor (INPC) presenté
una variacion de +0.11%, menor en 0.20 puntos
porcentuales al dato reportado en la misma quin-
cena del afio anterior, debido al menor ritmo de
crecimiento en los precios tanto del indice subya-
cente como del no subyacente, destacando la me-
nor tasa de variacién registrada por la vivienda y el
descenso en los precios de los productos agrope-
cuarios. Con ello, la variacién anual del INPC en la
quincena referida se ubica en +5.12%, mientras
que la inflacién en lo que va del afio es de +1.56%.
(Ver comunicado completo aqui)
Inflacién

Variacion % quincenal del INPC e inflacién subyacente
Primera quincena de agosto de cada afio

W INPC & Subyacente

2004 2005 2006 2007 2008 2009
Fuente: Banxico.

Producto Interno Bruto. El Producto Interno
Bruto Nominal (PIBN) ascendié a 11.401 billones
de pesos corrientes durante el periodo abril-junio
de este afio, monto inferior en 7.6% al reportado
en igual lapso de 2008. Este resultado se debié a la
disminucién de 10.3% del PIB real en el segundo
trimestre de 2009, como se informé en su oportu-
nidad, y a un aumento de 3% en el indice de Pre-
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cios Implicitos del Producto. En cuanto a la estruc-
tura sectorial de la economia mexicana, durante el
trimestre de referencia las actividades terciarias
aportaron el 61.4% al PIBN, las actividades secun-
darias el 35.5% y las actividades primarias el 5.0%.

(Ver comunicado completo aqui)
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Fuente: INEGI.

PIB nominal
Abril-junio de cada afio
Variacién % anual

Cuenta Corriente. En el segundo trimestre de
2009, la cuenta corriente de la balanza de pagos
present un superavit de 454 millones de délares
(mdd), monto que se originé de la combinacién de
superavit en la balanza comercial (680 mdd) y en
la cuenta de transferencias (5,705 mdd) y de défi-
cit en las balanzas de servicios no factoriales
(1,758 mdd) y de servicios factoriales (4,173 mdd).
Con lo anterior, en el primer semestre del presente
ano el saldo de la cuenta corriente resulté deficita-
rio en 2,928 mdd, monto equivalente al 0.7% del
PIB. (Ver comunicado completo aqui)

Déficit de la Cuenta Corriente
Como porcentaje del PIB

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2008 2009
| Semestre
Fuente: Banco de México.

Inversion extranjera directa. Durante el
segundo trimestre de 2009, la economia mexi-
cana recibié un flujo de Inversién Extranjera Di-
recta (IED) por 4,649 millones de délares
(mdd). Dicha cifra se compara con los flujos de
5,327 mdd y 7,140 mdd registrados en el trimes-
tre inmediato anterior y en el segundo trimes-
tre de 2008, respectivamente. Con lo anterior,
la IED recibida en la primera mitad del afio as-
cendi6 a 9,976 millones de délares (13,207 mi-
llones registrado en igual periodo de 2008).
(Ver comunicado completo aqui)

Inversion extranjera directa
Enero-junio de cada afio
Miles de millones de délares

15.65
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Fuente: Banco de México.

Desempleo. En julio pasado, la Tasa de Desem-
pleo (TD) a nivel nacional se ubicé en 6.12% de la
Poblacién Econdémicamente Activa (PEA), propor-
cién superior a la que se registré en julio de 2008
de 4.15%. Por sexo, la de hombres aument$ de
3.92% a 5.97%, en tanto que la de mujeres lo hizo
a 4.52% de 6.37%. Cifras corregidas por estaciona-
lidad muestran que la TD fue de 5.70% en el sép-
timo mes de 2009, ligeramente superior a la de
junio pasado de 5.62%. (Ver comunicado completo aqui)

Tasa de desempleo a nivel nacional
Cifras ajustadas por estacionalidad
% de la PEA
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Fuente: INEGI.

Empleo en la industria manufacturera. En
junio de 2009, el personal ocupado y las horas-
hombre trabajadas en la industria manufacturera
de transformacién se redujeron 8.6% y 8.4%, en
ese orden, en relacién a junio de 2008, mientras
que las remuneraciones medias reales pagadas se
incrementaron 0.2%, en el mismo periodo. De
acuerdo con cifras corregidas por estacionalidad, el
personal ocupado y las remuneraciones medias re-
ales pagadas disminuyeron 0.12% y 0.39%, respec-
tivamente, en el sexto mes, con relacién al mes
previo, mientras que las horas-hombre trabajadas

aumentaron 0.52%, durante igual lapso. (Ver comu-
nicado completo aqui)
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Personal ocupado en el sector manufacturero
Variacién % mensual de cifras ajustadas por estacionalidad
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Reservas internacionales. El Banco de México
informé que, al 21 de agosto pasado, sus reservas
internacionales registraron un monto de 73,163
millones de délares (mdd), cifra menor en 423 mdd
al monto reportado el 14 de agosto pasado e infe-
rior en 112,278 mdd al del cierre de 2008. (Ver co-
municado completo aqui)
Saldo de la reserva internacional neta

Al cierre de cada afio
Miles de millones de délares

2001 [g0.9

2002 [T48.0

2003 574

2004 161.5

2005 168.7
2006

167.7

2007 178.0

2008
2009% 173.2

*Saldo al 21 de agosto.
Fuente: Banxico.
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Tasas de interés. En la subasta de valores gu-
bernamentales del 25 de agosto, las tasas de inte-
rés de los Cetes a 28, 91 y 182 dias disminuyeron 1,
2y 8 puntos base (pb), respectivamente, con rela-
cién a su subasta anterior, al ubicarse en 4.47%,
4.56% y 4.72%, en ese orden; en tanto que el redi-
to de los Cetes a 364 dias aumenté 7 pb para colo-
carse en 5.13% Yy la sobretasa de los Bondes D a 5
afios se elevé 2 pb y llegar a 0.23%. Por otra parte,
el rendimiento de los Bonos y de los Udibonos a 30
afios, se redujo 6 pb y 30 pb, en ese orden, para
ubicarse en 9.02% y 4.45%, respectivamente. (Ver

comunicado completo aguf}

Cetes a 28 dias
Subastas semanales
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Mercado de valores. El 28 de agosto de 2009,
el indice de Precios y Cotizaciones (IPyC) de la
Bolsa Mexicana de Valores (BMV) se ubicé en las
28,599.92 unidades, registrando un crecimiento
semanal de 1.03%. El IPyC reporta en lo que va del
afio una ganancia acumulada de 27.79% en pesos y
de 33.33% en ddlares. (BMV)

IPyC de la Bolsa Mexicana de Valores
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Tipo de cambio. Al cierre de la jornada del 28 de
agosto, el tipo de cambio FIX se ubicé en 13.2579
pesos por ddlar (ppd), reflejando un incremento de
43.5 centavos con relacién al nivel registrado el
pasado 21 de agosto. En lo que va de 2009, el tipo
de cambio registra un nivel promedio de 13.67 ppd

y una apreciacién de 57.46 centavos. (Banco de Méxi-
o)
Tipo de cambio FIX
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Fuente: Banxico.

Petroleo. El 28 de agosto pasado, el precio de la
mezcla mexicana de petréleo cerré en 68.58 déla-
res por barril (dpb), una disminucién de 0.82%
respecto a su cotizacién del pasado 21 de agosto.
Por otro lado, los contratos a futuro del West
Texas Intermediate (WTI) y del Crudo Brent, para
octubre, terminaron en 72.74 dpb y 72.79 dpb, res-
pectivamente, un descenso de 1.56% y 1.89%, en
ese orden, con relacién a su cotizacién del pasado
21 de agosto. En lo que va de 2009, el precio del
barril de petréleo mexicano de exportacion registra
una ganancia acumulada de 100.41% y un nivel
promedio de 51.74 dpb. (Pemex e Infosel)
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Precios del petréleo
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*Cotizacion del contrato a futuro.
Fuente: Infosel y Pemex.
Riesgo pais. Con base en cifras preliminares, el
riesgo pais de México -medido a través del Indice
de Bonos de Mercados Emergentes (EMBI+) de J.P.
Morgan- se ubicé el 28 de agosto de 2009 en 233
puntos base (pb), 23 pb por arriba del nivel presen-
tado el 21 de agosto pasado.

Perspectivas

Por su parte, el riesgo pais de Argentina y Brasil se
incrementé 66 pb y 13 pb, respectivamente, du-
rante la semana pasada, al finalizar en 930 pb y
266 pb, en ese orden. (JP Morgan e Infosel)

. .
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Fuente: JP Morgan.

Continuara moderandose la contraccién de
la actividad econémica en México: The
Conference Board. El Indicador Adelantado para
México de The Conference Board, cuya funcién es
la de anticipar la posible trayectoria de la econo-
mia en el muy corto plazo, se incrementé 2.3%.
Por su parte, el Indicador Coincidente, que refleja
un comportamiento similar al de los ciclos de la
economia en su conjunto, disminuyé 0.2%.

El informe de The Conference Board sefala que el
reciente comportamiento del Indicador Adelantado
y Coincidente para México sugiere que la contrac-
cion de la actividad econémica continuard mode-
randose durante los préximos meses. (Ver comunica-
do completo aqui)

Indicadores Compuestos: The Conference Board
Variacién % mensual, promedio mévil de 3 meses
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Fuente: The Conference Board.

A México le ira mejor de lo que se pensa-
ba: BID. El Presidente del Banco Interamericano
de Desarrollo (BID), Luis Alberto Moreno, conside-

ré que a la economia de México no le ird tan mal
como se esperaba, ya que registrara una caida en
su PIB para todo 2009 menor a lo previsto por los
analistas. Indicé que el primer trimestre de este
afio "fue muy malo" para las economias latinoame-
ricanas, pero en el segundo practicamente a todos
los paises de la region les fue mejor de lo esperado.
Moreno detallé6 que el repunte econémico de los
paises latinoamericanos se debe, entre otros facto-
res, a que los mercados internacionales no le cerra-
ron el crédito a los paises de la regién, y a que sus
sistemas financieros no tuvieron los problemas que
registraron los de Norteamérica y Europa. Final-
mente, Moreno subrayé que actualmente el tema
que mas le preocupaba es el empleo ya que “en el
caso latinoamericano es probable que la tasa pro-
medio llegue a niveles cercanos al 9.5%". (Infosel)

La tasa de fondeo en 4.50% para los proxi-
mos 10 meses: UBS. La correduria UBS Pactual
sostiene que el Banco de México (Banxico) no hara
mas cambios en la tasa de fondeo, la cual perma-
necera en un nivel de 4.50% en los préximos 8 6
10 meses. Destaca que en el reciente informe de
politica monetaria, el banco central asumié que
hay sefiales de recuperacién en los paises desarro-
llados, sin embargo, no mencioné algo al respecto
de los altos niveles de desempleo en EU. En cuanto
a México, Banxico se mostré mds positivo respecto
a la actividad econémica nacional. (Infosel)
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México ha superado lo peor: Merrill Lynch.
En un reporte dado a conocer la semana pasada, el
banco de inversién Merrill Lynch sefalé que la
economia mexicana comenzé su recuperacién a
partir del tercer trimestre de 2009. Indicé que
México ha superado lo peor después de experimen-
tar su mayor contraccién econémica en el primer
semestre del afio. Puntualizé que el factor princi-
pal de la recuperacién es la renovada actividad de
la industria automotriz, debido a los paquetes de
estimulo aplicados por los gobiernos de diversos
paises, ademas de una mejora general de las eco-
nomias. Sin embargo, el banco ajusté a la baja su
calculo de crecimiento de México para 2009 de
-5.6% que habia pronostica hace tres meses a
-6.8%. Para 2010, Merrill Lynch proyecta que la
economia mexicana crecera 3.0%. (Notimex)

El tipo de cambio peso/ddlar cerrara 2009
en 13.38: IXE. La intermediaria bursatil Ixe con-
sidera que el tipo de cambio cerrard 2009 en un
nivel de 13.38 unidades, luego de que en agosto la
moneda mexicana tuvo un desempefio positivo.
Sin embargo, ratifica que las discusiones sobre el
Paquete Econémico 2010 provocaran volatilidad en
la moneda nacional entre septiembre y noviembre.
IXE explica que este nivel implica un ajuste al es-
timado del cierre para la divisa nacional, ya que en
marzo pasado esperaban un rango cercano a las 16
unidades. Respecto del Paquete Econémico 2010,
puntualiza que sera un evento relevante para las
agencias calificadoras, debido a que se mantienen
a la espera de que México concrete las reformas es-

tructurales que den solidez a las finanzas pablicas.
(Infosel)

La paridad cambiaria peso/ddlar prome-
diara 13 unidades en 2010. Analistas de BBVA
Bancomer estiman que la paridad cambiaria pro-
medio en 2010 se ubique en 13 pesos por délar, es-
to es, una apreciacién de 50 centavos frente a la
paridad promedio que se registraria en 2009. En
cuanto al crecimiento econdmico de México, pro-
yectan que el PIB de nuestro pais se elevard a una
tasa de 2.3% en 2010. (Infosel)

Continuara la recuperacion de los flujos
comerciales. BBVA Bancomer sefiala que la va-
riaciéon mensual tanto de las importaciones como
las exportaciones de julio muestra que éstas siguen
en la etapa de ajuste y éste cada vez es menor. Asi
la variacién tendencial de las importaciones es po-
sitiva por primera vez desde hace un afio y la de
las exportaciones estd muy cercana a cero. Afiaden
que aln con cierta volatilidad, es previsible que el
componente de bienes intermedios, el de mayor

peso en las compras del exterior, siga creciendo en
la medida en que se reactive la produccién indus-
trial nacional. En cuanto a las exportaciones, éstas
continuaran con su tendencia positiva en la medi-
da en que la demanda de bienes manufactureros
por parte de Estados Unidos se reactive. Los espe-
cialistas de BBVA Bancomer indican que para lo
que resta del afio se espera que se consolide la me-
joria gradual en el intercambio de mercancias en
un entorno de reactivacién econdémica global.
(BBVA Bancomer)

La perspectiva para el segundo semestre
del afio parece mas favorable: Banamex.
Analistas de Banamex consideran que (1) el repun-
te en la actividad de servicios, creciendo 0.8% a
tasa mensual y (2) la menor caida a tasa anual del
IGAE, -9.6% en junio contra -9.8% en mayo, sobre
la serie ajustada por estacionalidad, son factores
que parecen corroborar su opinién de que la rece-
sién tocd fondo en el segundo trimestre de este
afio y de que vamos a ver mejores nlimeros para la
actividad econémica durante la segunda mitad de
2009. De hecho, destacan, que datos recientes re-
portados para el sector automotriz (de parte de la
AMIA) y para las ventas al menudeo (de la ANTAD)
muestran un mejor desempefio en términos anua-
les en julio con respecto a los meses previos. Asi,
esperan una tasa de variacién anual del PIB de al-
rededor de -7.5% para el tercer trimestre del afio,
lo cual implicaria un incremento de 7% a tasa tri-
mestral anualizada, una cifra positiva en compara-
cién con los resultado negativos observados en los
tres trimestres anteriores, y corroboran su pronds-
tico de que el PIB registrara una variacién anual de
-7.4% para todo 2009. (Banamex)

La inflacion anual podria cerrar este afio
por debajo del 4%. Los especialistas de BBVA
Bancomer indican que la dindmica inflacionaria es-
ta en linea sus previsiones con lo cual no se des-
cartarian que cerrara 2009 por debajo del 4% anual
y préxima a su estimado central de 3.85%. Afiaden
que sin embargo, el riesgo esta sesgado al alza da-
da la volatilidad de precios agropecuarios y la evo-
lucién alcista de los precios internacionales de
energéticos que llevaria a posibles incrementos
acelerados de los precios de las gasolinas para
2010. (BBVA Bancomer)

Se espera una recuperacion gradual, pero
sostenida, en la tasa de desempleo. Los es-
pecialistas de BBVA Bancomer indican que aunque
con respecto al afo anterior la tasa de desempleo
de julio de 2009 registré un deterioro de casi dos
puntos porcentuales (6.12% vs 4.15% respectiva-
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mente), desde una perspectiva mensual y en serie
ajustada por estacionalidad, el desempleo tiende a
detener su deterioro. Asi, aunque la tasa de julio
fue ligeramente mayor que la de junio, ambas son
menores que la de mayo (cuando se sintié el im-
pacto de la influenza) y la serie de tendencia mo-
deré su pendiente. Estos resultados son congruen-
tes con la evolucién del empleo formal (asegurados
IMSS) en donde se detuvo la caida y con la evolu-
cion del IGAE y de las exportaciones de mercancias
que también muestran una tendencia similar. Por
tanto, son un indicador muy probable de haber to-
cado fondo en la recesién y la posibilidad de iniciar
la recuperacion. Los expertos afiaden que como el
empleo es una variable estrechamente ligada a la
actividad econémica, pero con cierto rezago en el
tiempo, esperan una recuperacion gradual pero
sostenida en esta variable en los préximos meses,
de acuerdo con cifras desestacionalizadas. (BBVA
Bancomer)

El sector industrial impulsara el creci-
miento economico de México. Especialistas
de JP Morgan comentan que gracias a la industria,
la economia mexicana crecera en el actual trimes-
tre 11%, que serd el mayor entre las principales
economias del mundo. La correduria anticipa que,
atada a la economia estadounidense, la produccién
manufacturera mexicana repuntara 20% durante el
tercer trimestre de este afio, comparado con el
trimestre anterior, en términos anualizados.

JP Morgan estima que la economia de Estados
Unidos crecera 3% en el tercer trimestre, luego de
contraerse 1% en el segundo trimestre. Consecuen-
temente, la economia mexicana se contraera en
6.5% en 2009 para crecer con fuerza a una tasa de
5% en 2010. Sin embargo, puntualiza, que debido
a que la economia mexicana estd muy ligada a la
estadounidense, el prondstico podria verse afecta-
do negativamente si esta Gltima se estanca. (Info-
sel)
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Evolucion reciente de la economia mundial

Indicador
Estados Unidos

Pedidos de Bienes Durables (Jul)

Confianza del Consumidor-The Conference Board
(Ago)

Venta de Casas Nuevas (Jul)
PIB (Rev Il Trim)

Solicitudes de Seguros de Desempleo (al 22 Ago)
Seguros de Desempleo (al 15 Ago)
Ingreso Personal Disponible (Jul)

Gasto Personal Disponible (Jul)

ind. de Confianza del Cons. De la U. Michigan
(Final Ago)

Australia

Indicadores Compuestos-The Conferece Board
(Jun)
Chile

PIB (Il trimestre)

Brasil
Tasa de Desempleo (Jul)

Espaiia
Ventas al Menudeo (Jul)
indice de Precios Industriales (Jul)

Alemania
Indicador IFO (Ago)
Zona del Euro

Nuevos Pedidos Industriales (Jun)

Indicadores Compuestos-The Conferece Board
(Jun)

Unién Europea

Nuevos Pedidos Industriales (Jun)

Variacion % mensual/semanal®/anual®*

N 4.9%
A 6.7% a 54.1 (1985=100) ”

N 9.6%
* 1.0% Trimestral en términos anualizados, luego de re-

ortar un descenso de 6.4% en el primer trimestre.
p 4 p

W 1.7% (-10 mil)* a 570 mil

W 1.9% (-119 mil)* a 6.1 millones
W 0.1%

AN o.2%

7 0.3 puntos a 65.7 puntos

A 0.9% el Adelantado
W 0.1% el Coincidente”

v 0.4% Trimestral; -4.7 anual
Voa pp mensual y anual a 8%

v 4.6%
v 0.2%; -6.7% **

A 3.1 puntos a 9o.5 puntos”

AN3.1%
A 1.6% el Adelantado
WV 0.1% el Coincidente”

ANo.4%

De cifras corregidas por estacionalidad, si no se indica otra cosa (n/d: no desestacionalizado). pb: puntos base. gp: puntos porcentuales, donde 100 pb=1
pp 0 pb= 1/100 pp. mme: miles de millones de euros. mmd: miles de millones de dolares. 1/ A pesar de este incremento el indice estd aiin muy por debajo
de los 90 puntos, el nivel minimo vinculado con una economia saludable. Cualquier cifra por encima de 100 indica un fuerte crecimiento. 2/ Informacién
reciente de los indicadores compuestos para Australia muestra el crecimiento econdmico de ese pais se mantendrd débil en el corto plazo, mientras que para
la Zona del Euro serialan que las condiciones econdmicas ain son debiles y que es muy prematuro decir que esta 2onda experimentard und recuperacion soste-
nida pronto. 3/ El incremento de este indicador en agosto confirma que la economia alemana gradualmente se estd recuperando.

Fuente: SHCP, con base en diversos comunicados.
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Calendario econémico (del 31 ago al 4 sep de 2009)

Lunes 31 ‘
Principales Indicadores
de Empresas Construc-
toras (Jul)

Industria Minerometa-
ldrgica (Jun)

Agregados Monetarios
y Actividad Financiera

(Jun)

Martes o1

Subasta 35 de Valores
Gubernamentales

Estado de Cuenta de
Banxico al 28 Ago

Remesas familiares

(Jul)

Encuesta sobre las
Expectativas de los
Esp. en Eco. del SP
(Ago)

Miércoles o2

Resultados de la Su-
basta del IPAB

Indicadores de Opi-
nién del Sector Ma-
nufacturero (Ago)

Jueves o3

Produccién Manufac-
turera por Entidad
Federativa (May)

Distribucién de Elec-
tricidad por Entidad
Federativa (May)

Viernes o4 ‘

indice de Confianza
del Consumidor (Jul)

EU: Chicago-PMI (Ago)

Japén: Ventas al Mayoreo
y Menudeo (Jul); Produc-
cion Industrial (Prel. Jul)

EU: Gasto en Construccion
(Jul); Indice Manuf. del
ISM (Ago)

Zona del Euro y Unién
Europea: Tasa de Desem-
pleo (Jul)

Alemania: Tasa de Des-
empleo (Jul)

EU: Pedidos de Empresas
(Jul); Minuta de la Ultima
reunion de Politica Mone-
taria-FED; Productividad

Laboral (Rev. Il Trim.)

Alemania: Ventas al Ma-
yoreo (Jul)

Zona del Euro y Unién
Europea: Precios al Pro-
ductor Industrial (Jul); PIB
(Rev. Il Trim)

EU: Sol. de Seguro de Des-
empleo (al 29 de Ago); In-
dice no Manuf. del ISM
(Ago)

Alemania: Ventas al Me-

nudeo (Jul)

Francia: Tasa de Desem-
pleo (Il Trim.)

Zona del Euro y Unién
Europea: Ventas al Menu-
deo (Jul); Decision de Poli-
tica Monetaria

EU: Tasa de Desempleo
(Ago)

El presente documento puede ser consultado a través de la pagina web de la SHCP, en:

http://www.hacienda.gob.mx/SALAPRENSA/Paginas/InformaSemanalVocero.aspx

JORCRON
KRK*

La UCSV de la Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico pone a su disposicion para cualquier comentario o aclaracion la siguiente direc-

cién de correo electrénico: voceria@hacienda.gob.mx
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