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Flash Semanal México

La semana que viene...

El dato de empleo sera importante para evaluar qué desempefio tuvo el mercado laboral al
final del afio pasado, y dara pistas sobre la evolucion del mercado interno a inicios de 2014

La semana proxima se publicaran los indicadores de ocupacién y empleo y ventas de ANTAD de diciembre, lo
cual nos darad una pauta para estimar el desempefio de la actividad econdémica en el pais al cierre del afio
(véase el detalle en la hoja 2). Estas variables cobran relevancia al ser indicacores del desempefio del
mercado interno. Esto en un contexto de limitada demanda externa que se refleja en una lenta recuperacién de
la actividad industrial en México, en particular de la manufacturera, ya que en noviembre este sector tuvo un
decrecimiento mensual de (-)1.26%, aunque la construccién dejo atras cinco meses consecutivos de caida con
un crecimiento de 2.93%.

La sorpresa negativa en la creacion de empleo en EEUU impulsa a los activos de riesgo

El dato de creacién de empleo en EEUU, muy por debajo de lo esperado (74 mil frente a los 197 mil
esperados por el consenso), impulsé a los activos de mayor riesgo ante la perspectiva de que el retiro de la
liguidez por parte de la Fed podria ser mas lento. Antes del dato de empleo, un tono ligeramente restrictivo en
las dltimas minutas de la Fed habia fortalecido al dolar frente a las divisas de emergentes, continuando con
ello la tendencia de las Ultimas semanas. Esta tendencia fue interrumpida el viernes tras conocerse dicha
sorpresa bajista que sugiere que la Fed no cambiara el ritmo de reduccion de compra de activos en el futuro
cercano. En este contexto, la apreciacion de las divisas de emergentes frente al délar fue generalizada. El
peso se fortalecid 1.1%, cerrando la semana en 12.97ppd. Por su parte, los rendimientos de los bonos de
largo plazo en México estuvieron nuevamente asociados a los de sus similares en EEUU (véase gréfica 2).
La tasa de interés del bono M10 disminuyd 7pb el viernes después de que habia aumentando hasta el jueves
14pb durante la semana. Hacia adelante la perspectiva de las acciones de la Fed seguira teniendo un rol
clave en los mercados financieros mexicanos.
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Calendario: indicadores

Ventas ANTAD de diciembre (14 de enero)
Prevision: NA Consenso: 1% Previo: 4.4%

El proximo martes 14 de enero la ANTAD reportara la informacién sobre las ventas en establecimientos comerciales
de su asociacion correspondientes al mes de diciembre. Habra que estar atentos a esta informacién porque nos dara
pistas sobre el desempefio del sector comercio en el pais al cierre del 2013.

Ocupacion y empleo de diciembre (17 de enero)
Prevision: 4.44% Consenso: 4.33% Previo: 4.47%

El viernes 17 de enero el INEGI dard a conocer datos de empleo correspondientes al mes de diciembre, lo que
completard la informacion del ultimo trimestre de 2013. Este indicador permitira evaluar la fortaleza de la
recuperacion econdmica, particularmente en el rubro del consumo y, en general del mercado interno, el cual se ha
recuperado muy lentamente. Durante noviembre se crearon mas de 120 mil empleos formales, pero la produccion
industrial apenas crecid 0.1% m/m AE (Ajustado por Estacionalidad) y el sector de los servicios ha tenido un
desempefio débil. Por ello, estimamos una leve disminucién del desempleo de 4.47% en noviembre a 4.44% para
diciembre de 2013.
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Mercados, actividad e inflacidn

e El dato por debajo de lo esperado de creacidon de empleo en EEUU genera apreciacion en las monedas de
naciones emergentes y alzas en los mercados accioniarios ante la expectativa de que la reduccién en el ritmo de
compra de activos por parte de la Fed (Reserva Federal de EEUU) se mantendra sin cambios.
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Fuente: BBVA Research con datos de Bloomberg Nota: LATAM incluye
Argentina, Brasil, Chile, Colombia y Peru. Asia incluye Filipinas, Corea del Sur,
Taiwén, Singapur, Indonesia y Tailandia.

e Esto ultimo también generd que las tasas de interés de EEUU y México cayeran al final de la semana. El riesgo
crediticio de México se mantiene 20 puntos base por debajo de su promedio de los Ultimos tres afios.
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e Después de que la inflacion cerré el 2013 en 3.97%, anticipamos que aumentara a alrededor de 4.5% en enero
en respuesta al choque fiscal
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Aviso Legal

Este documento ha sido preparado por BBVA Research del Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (BBVA) y por BBVA Bancomer. S. A.,
Institucion de Banca Miuiltiple, Grupo Financiero BBVA Bancomer, por su propia cuenta y se suministra sélo con fines informativos. Las opiniones,
estimaciones, predicciones y recomendaciones que se expresan en este documento se refieren a la fecha que aparece en el mismo, por lo que
pueden sufrir cambios como consecuencia de la fluctuacién de los mercados. Las opiniones, estimaciones, predicciones y recomendaciones
contenidas en este documento se basan en informacion que ha sido obtenida de fuentes estimadas como fidedignas pero ninguna garantia,
expresa o implicita, se concede por BBVA sobre su exactitud, integridad o correccion. El presente documento no constituye una oferta ni una
invitacién o incitacién para la suscripcién o compra de valores.
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