Direccion de Analisis Econdmico y
Administracion Integral de Riesgos

14 de septiembre, 2009



A partir del empleo reportado en EU, regresé el optimismo en los mercados financieros
internacionales, aumentando su posicion de activos con mayor riesgo y rendimiento, lo que
deprecio al délar a sus niveles mas bajos en un afio con respecto a las principales monedas del
mundo. Sin embargo, una apreciacion del peso mexicano mas acelerada se vio acotada por la
discusion e incertidumbre en torno a la propuesta de presupuesto y reforma fiscal presentada al
Congreso por el Gobierno Federal.

El paquete economico propuesto incluye nuevos impuestos y el aumento de otros ya
existentes, asi como un importante recorte del gasto gubernamental, manteniendo bajo su
déficit pablico. Sin embargo, la propuesta no cumplié con la expectativa de reforma integral que
necesita el pais para incrementar su potencial de crecimiento. A pesar de ello, creemos que se
aprobara un paguete economico suficiente para garantizar la sustentabilidad en los préximos
anos.

En agosto, la inflacion observo la desaceleracion a tasa anual mas acentuada en lo que va del
afo, acercandose a nuestra estimacion de 4.2% a finales de 20009.

A partir de la informacion de julio sobre un aumento mensual importante en la produccion
industrial y en el empleo, se reafirma la percepcion de una recuperacion econémica viable para
lo que resta del afo. Ello tendra un efecto positivo en los mercados financieros locales.




Sector Financiero de la
Economia




En agosto, con excepcion de 2005, la inflacion fue menor a la registrada en el
mismo periodo de los ultimos 10 afios; en términos anuales, con excepcion de
frutas y verduras, descendieron todos los sectores con respecto a julio
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En agosto la inflacion anual observo una desaceleracion mas pronunciada,
respaldada por la inflacion subyacente, en linea con lo esperado por el Banco
Central. Ello refuerza la expectativa de una inflacion cercana al 4.0% a fin de afo

Inflacion General anual Inflacién anual por componentes
(variacion %) (variacion %)

6.75 9.0
6 53 8.5

6.50 - 8-0 /A\
6.25 //623\ 6.20 - 7:5 /X
s [\
/ V

5.75 557 478 74 \
5.50 \V/ . i 6.5 /\/ /A\/\ \

6.00

5.47 ¥:.44 6.0 / \Yj / \\
5.25 “ \"™ - S .
5.00 508+ 5.0 =
4.75 4.5 /
4.50 L 40 vy —INPC
4.25 : 3.5 / —=Subyacente
4.00 3.0 \/ No Subyacente
TP 0 2° 5L cw g 2 =28 0 27T 532%5_2.2%8886%22%2.2.2%

Banda de inflacion esperada del Banco de México

Fuente: Banco de México

(&)



La tasa de Cetes a 28 dias se mantuvo sin
cambios y conservara este nivel cercano a la
tasa de fondeo del Banco Central

Cetes a 28 dias
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El peso estuvo volétil la semana pasada, ante
un comportamiento positivo en los mercados
financieros internacionales, pero incertidumbre
por la aprobacién del paquete econdmico2010

Tipo de Cambio Nominal spot
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Fuente: Banco de México y Bloomberg




En la semana pasada, el IPyC registro un incremento de 4.0% y acumula un
avance de 73.9% desde su punto mas bajo del afio (2 de marzo)

Evolucion del Mercado Accionario en México y en EU
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Rendimiento acumulado del IPyC en 2009 (en pesos): 31.58%; Rendimiento acumulado en doélares: 37.13%

Fuente: Bloomberg




En julio la producciéon industrial ajustada por estacionalidad registro su
menor caida anual en el ailo y aumento 2.8% con respecto al mes previo, en
sefial de una reactivacion economica

Actividad Industrial Total de México
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Por componentes, continda el deterioro anual en la industria manufacturera,
aunque ajustada por estacionalidad registrO un crecimiento mensual del
4.0%

Componentes de la Actividad Industrial
(Variacion % anual real)
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En junio, la Inversion Fija Bruta registré una caida anual de 12.7%, mejor que
las registradas los dos meses anteriores. Con cifras desestacionalizadas,
ésta fue ligeramente inferior en 0.02% respecto al mes anterior.

Inversion Fija Bruta
(Variacion % real anual)

Componentes de la Inversion Fija

Bruta
12.7
Var % Anual
Concepto
Junio 2009 Enero-Junio 2009

Inversién Fija Bruta -12.7 -11.5
Magquinaria y Equipo -24.8 -20.6
Nacional -29.0 -20.5
Importado -23.3 -20.6
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En agosto aumentaron los empleos formales por tercer mes consecutivo. Por
primera vez en el afo, se crearon empleos permanentes, inclusive en el
sector manufacturero (el mas afectado por la crisis)

Trabajadores Permanentes y

Eventuales Urbanos en el IMSS
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La Secretaria de Hacienda reportd su estimacion de las principales variables
econdmicas para finales de 2009 y 2010

Marco Macroecondmico 2009-2010
(estimacion oficial)

2009 2010

Producto Interno Bruto

Crecimiento % Real -6.8 3.0

Nominal (miles de millones de pesos) 11,847 12,793
Inflacion anual (dic) 4.3% 3.3%
Tipo de Cambio (promedio, pesos por dodlar) 13.6 13.8
Tasas de interés (Cetes 28 dias)

Fin de periodo (%) 4.5% 4.5%

Promedio (%) 5.4% 4.5%

Real acumulada (5) 1.2% 1.2%
Cuenta Corriente

Millones de dolares -13,709.7 -16,835.8

% del PIB -1.6% -1.8%
Balance Fiscal (% del PIB) -2.1% -2.5%
Petréleo (precio prom. mezcla dol. por barril) 51.0 53.9
PIB en EU (var % anual) -2.6 2.3
Produccion Industrial (var % anual) -10.3 2.5
Inflacion (promedio) -1.2% 0.8%
Libor 3 meses (promedio) 1.1% 2.0%

Fuente: Criterios Generales de Pélitica Econémica 2010, SHCP
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El Gobierno Federal entreg6 al Congreso su propuesta de reforma fiscal para
su aprobacion, misma que estara en discusion en las proximas semanas

Principales propuestas de Reforma Fiscal

2009 2010

ISR personas fisicas y morales 28%

Impuesto a los depdsitos en efectivo 2%

Impuesto indirecto al valor de todo tipo de actividad
econdmica (excepto exportaciones)

Impuesto a los Servicios de Telecomunicaciones -
Tabaco -
Impuesto Especial a la Cerveza 25%
Bebidas Alcoholicas con mas de 20° de alcohol

Juegos y sorteos 20%

30%
3%
2%
4%
80 centavos por cajetilla
28%
3 pesos por litro

30%

Fuente: SHCP

13



