Direccion de Analisis Econdmico y
Administracion Integral de Riesgos

17 de agosto, 2009



En el dltimo comunicado de la Reserva Federal de EU (FED) sobre su politica monetaria y deuda, se
confirma la continuidad de los estimulos fiscales y monetarios para reafirmar la recuperacion economica
hacia los proximos meses. En ese sentido, la FED mantuvo su tasa de interés en niveles minimos y la
conservara por tiempo prolongado.

A pesar de ello, la FED todavia no ha alcanzado los resultados necesarios para que el pais reactive su
economia de forma sustentable, ya que el crédito continia en niveles muy bajos, afectando al consumo.
La prolongacion de esta politica por varios meses podria provocar presiones inflacionarias futuras que
limiten la recuperacion. Sin embargo, a raiz de los datos de inflaciéon de julio, este problema no se
revisara en el corto plazo.

A partir de la informacién de julio sobre el aumento en la producciéon y un menor deterioro en el empleo
de EU, se reafirma la percepcion sobre una recuperacion econdémica para lo que resta del afio. En linea
con lo anterior, la FED asegurd que la economia norteamericana se encuentra estabilizada. A pesar de
ello, el consumo continuara siendo la principal preocupacion de una lenta recuperacion, en tanto el
empleo y el crédito continlen deteriorandose. Por lo anterior, estas variables influirAn de manera
significativa en el comportamiento de los mercados financieros en los siguientes meses.

Por lo que se refiere a los mercados financieros en México, el voto de confianza de la agencia Moody’'s
sobre nuestra economia, ha mantenido la racha positiva del mercado bursatil y del peso en su cotizacion
frente al dolar.
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El peso mexicano dej6 de ser la moneda mas afectada entre los paises
emergentes a raiz de la crisis. A su vez, en los ultimos dias se ha diferenciado por
una mayor confianza en la sustentabilidad de las finanzas publicas de nuestro

pais y una afectacion positiva por la cercana recuperacion de la economia de EU

Comportamiento de divisas vs. el délar a
raiz de la crisis (3 de ago = 100)

Comportamiento de divisas vs. el délar en
paises emergentes durante julio

(13 julio = 100)
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En la semana pasada, el IPyC registré un ajuste de 1.15%, despues del rally
observado desde mediados de julio. El indice acumula un avance de 64.5%
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): 24.5%; Rendimiento acumulado en délares: 34.2%

Fuente: Bloomberg




El riego pais ha mejorado significativamente en lo que va del afio para las
economias emergentes. En el caso de México se ubica en niveles similares a los
registrados a finales de septiembre de 2008 y registra un comportamiento similar al
riesgo de la economia brasilefia
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* EMBI: Emerging Market Bond Index. Es el diferencial de tasas entre la deuda soberana del pais en dolares vs. la tasa de los bonos del

Tesoro de EU (puntos base).

Fuente: JP MORGAN




Economia de Estados Unidos




En Julio, la inflacion mensual fue influida por la baja en el precio de la gasolinay
alimentos, alcanzando una deflaciéon anual de 2.1%, no ocurrida desde 1950. Los
continuos descuentos en los precios de las mercancias por el bajo consumo,
mantendran bajas las presiones inflacionarias en los proximos meses

Precios al Consumidor en EU*
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En julio, la Produccidon Industrial registréo su primer aumento en ocho meses, lo
gue refuerza la percepcion de recuperacion para el segundo semestre del afo.
Este desempeio se debio principalmente al impulso del programa del Gobierno al
sector automotriz (“Efectivo por Chatarra”)

Actividad Industrial en Estados Unidos*
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