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Resumen ejecutivo

Introduccién

Los resultados de la sexta edicion del Barémetro de Empresas
muestran que los ejecutivos en México contindan cambiando
su percepcion acerca del entorno macroeconémico en nuestro
pais. En particular, se observa un deterioro en las expectativas
en materia de inflacién, posiblemente como consecuencia de
las fuertes presiones en los precios de los alimentos que, a su vez,
han influido para que los precios en general rebasaran los niveles
previstos por el Banco de México. De manera ambivalente,

el control de este fendmeno sigue siendo el aspecto mejor
evaluado del gobierno, y, al mismo tiempo, es una nueva
amenaza para la economia en México.

Las expectativas de los ejecutivos no dan indicios de una recesion
econdmica en México en los proximos 12 meses. A pesar de que
se percibe un entorno mas dificil, nuestro sexto Barometro de
Empresas muestra que los resultados esperados de las empresas
no son menos favorables que en marzo de 2008.

Entorno de negocios

Actual

Sin duda, las percepciones de los ejecutivos en relacion con los
avances en los 12 meses anteriores a las encuestas, cada vez
mas negativas, han contribuido al cambio de sus expectativas.

Futuro

En junio de 2008 la percepcion de los directivos acerca del
entorno futuro de las empresas (dentro de un ano) fue menos
optimista que en las encuestas previas. La evaluaciéon promedio
de cinco aspectos (clima de inversiones, disponibilidad de crédito,
empleo, seguridad y situacion econémica) ha sido hasta ahora
la mas baja en relacién con las encuestas de trimestres anteriores.

No obstante, las expectativas al respecto no empeoraron en
los pasados tres meses. Segun los ejecutivos, la inseguridad es
el tercer factor mas amenazante para la economia de México
durante los proximos meses; ademas, la seguridad es uno de
los aspectos del desempeno del gobierno peor evaluados.

Situacién de las empresas

Actual

En junio de 2008, la calificaciéon promedio acerca de la situaciéon
general de las empresas respecto de un ano antes, fue también
la mas baja de las seis encuestas hasta ahora llevadas a cabo.

Menos de la mitad de las empresas consideraron que su
produccién fue mayor que un afio antes y sélo la tercera parte
consideré que la rentabilidad crecié. Sin embargo, al evaluar seis
indicadores (capacidad productiva, empleo, precios, produccion,
rentabilidad y salarios), la percepcién acerca de la situacion
actual de las empresas en junio de 2008 no fue muy distinta

a la de la encuesta de marzo de 2008.

Aungue la disminucién de la demanda no ha sido sorpresiva

y la pérdida de dinamismo de la economia mexicana ha sido
gradual, de acuerdo con las respuestas, el porcentaje de empresas
gue en junio de 2008 tenia inventarios altos fue el mas grande
registrado desde marzo de 2007 (27.1%). Asimismo, sélo una
cuarta parte de los directivos de las empresas mencioné que su
demanda era alta, siendo, hasta ahora, ésta la proporcién mas
baja a lo largo de todas las encuestas.

Futura

En junio de 2008, el optimismo acerca de la situacion general
de las empresas dentro de 12 meses fue un poco menor al que
habia alcanzado en marzo anterior (calificaciones: 75 versus 78).

No obstante, méas de la mitad de las empresas esperaba elevar
su produccién en los siguientes 12 meses y 40.2% consideraba
la posibilidad de contratar mas personal. Las expectativas en
relaciéon con los incrementos de los precios de los bienes y servicios
de las empresas cambiaron mas en este trimestre (58.3% contra
46.8%). Y en términos de rentabilidad, el porcentaje de empresas
que consideraron que en un afno ésta seria mayor, fue similar en
junio y en marzo de 2008 (46.8% y 46.2%, respectivamente).



Tipo de cambio e inflacion

En las dos encuestas mas recientes, los directivos de las empresas
hicieron un ajuste importante a la baja en sus expectativas en
relacién con el precio del doélar en pesos. El tipo de cambio
promedio observado en el primer semestre de 2008 fue de
10.61 pesos. Sin duda, este hecho influyo para que en junio
de 2008, 62.5% de los encuestados afirmara que, dentro de
un afio, el délar se cotizard en menos de 11.20 pesos.

Las expectativas de los economistas del sector privado obtenidas
en junio de 2008 por el Banco de México, también se revisaron
a la baja: en junio de 2007 ellos esperaban que al final de
2008 el tipo de cambio fuera, en promedio, de 10.63 pesos
por dolar; y 12 meses después, 11.01.

En contraste, la inflacion esperada para 2008 se movié6 al alza.
En junio de 2008, 71.8% de los directivos opind que la inflacion
en 2008 sera de 4% o mas. Sin embargo, consideran que la
inflacion podria bajar en 2009 y apartarse menos de la meta
de inflacion anual del 3% que establecié el Banco de México.

De igual forma, las expectativas de los economistas del sector

privado se modificaron en la misma direccion, ya que en junio

de 2008 la inflacion esperada para 2008 fue de 4.74%; y para
2009, 3.71%.

Amenazas para la actividad econémica
y desempefio del gobierno

En 2008, el menor dinamismo de la economia estadounidense
ha tenido repercusiones en México; también la falta de acuerdos
politicos y otros males internos (estructurales) han influido
negativamente.

De acuerdo con los directivos encuestados en junio de 2008,
los riesgos principales para la economia mexicana durante
los préximos meses son tres: la desaceleracion econémica en
Estados Unidos, los desacuerdos politicos (factor de importancia
creciente) y la inseguridad en México.

La inflacién es una nueva amenaza. Aunque el control de este
fendmeno ha sido el aspecto del desempeno del gobierno de
México mejor evaluado por los ejecutivos, la calificacion en
junio de 2008 fue més baja que en marzo pasado (los riesgos
inflacionarios se han acrecentado).

Barémetro 6
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Ademas de la estabilidad macroecondmica, tres medidas posibles
para facilitar el aumento de la productividad son: el mejoramiento
de la educacion, el decremento de la inseguridad y la creacion
de infraestructura. Sin embargo los dos primeros aspectos son
muy mal evaluados por los directivos de las empresas. Por eso,
a juicio de los ejecutivos, el gobierno no es muy eficaz para
hacer crecer la economia y, por tanto, para disminuir el desempleo
y la pobreza.

Conclusiones

Las expectativas de los ejecutivos no dan indicios de una
recesion econémica en México en los proximos 12 meses.
Inclusive, sus calificaciones acerca de la capacidad del gobierno
para ampliar la infraestructura, semejantes a las del trimestre
anterior, hacen suponer un optimismo cauteloso.

A sus preocupaciones expresadas en ocasiones anteriores
(desaceleracion de la economia de Estados Unidos y desacuerdos
politicos e inseguridad internos), se ha anadido la inflacién al
alza. A pesar de que se percibe un entorno mas dificil, nuestro
sexto Bardbmetro de Empresas muestra que los resultados
esperados de las empresas no son menos favorables que

en marzo de 2008.
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Introduccion

Los resultados de la sexta edicion del Barémetro de Empresas

muestran que los ejecutivos en México contindan cambiando

su percepcién acerca del entorno macroeconémico en nuestro
pais. En particular, se observa un deterioro en las expectativas
en materia de inflacién, posiblemente como consecuencia de

las fuertes presiones en los precios de los alimentos que, a su

vez, han influido para que los precios en general rebasaran los
niveles previstos por el Banco de México.

El tema de la inflacién cobra, ahora, relevancia en méas de un
sentido. Por un lado, comienza a escalar posiciones entre las
amenazas que podrian limitar el ritmo de la actividad econémica
en nuestro pafs, ocupando el 4° sitio en orden de importancia;
y, por el otro, continta siendo el aspecto mejor evaluado del
desempefio del gobierno.

Aungue en menor medida que en el trimestre anterior,

la desaceleracion de la economia norteamericana ha influido
en la consideracién negativa de los directivos sobre sus posibles
efectos en el crecimiento de nuestra economia. Asimismo, los
desacuerdos politicos escalan niveles y son considerados una
amenaza importante por un nimero creciente de ejecutivos.

Concluye la primera mitad de 2008 en un entorno de negocios
no exento de dificultades, y aunque los participantes en nuestra
encuesta no anticipan cambios favorables sustantivos en los
meses por venir, perciben que los resultados esperados de las
empresas no son menos favorables que en marzo de 2008.
Sus calificaciones en relaciéon con la ampliacién en la
infraestructura, similar a la del trimestre anterior, hacen suponer
un optimismo cauteloso entre ellos, posiblemente considerando
gue un mayor gasto en infraestructura podria contribuir a
incrementar la productividad y el crecimiento potencial de

la economia en nuestro pais.

Lo sabremos en la séptima edicion del Barémetro de Empresas
de Deloitte.

I. Entorno de negocios

Actual

Los resultados de la encuesta de junio de 2008 muestran que
los ejecutivos han modificado sus expectativas y han aumentado
su percepcién negativa acerca del entorno de negocios,
especialmente, en relacién con los avances en los 12 meses
anteriores a las encuestas.

Situacion actual (momento de las encuestas) en relacién con un aifo antes (Calificaciones promedio en la escala 0-100*)

m Disponibilidad de crédito

m Clima de inversiones

m Promedio
M Situacion econémica

Empleo

W Seguridad

Marzo '07 Junio '07 Septiembre '07

Diciembre '07

Marzo ‘08 Junio’08

* Se obtuvieron ponderando los porcentajes de respuestas “Mejor”,”Igual” o “Peor” por 1,0.5y 0. por 1, 0.5y 0.



Futuro

A diferencia de las encuestas previas, para junio de 2008 prevalece
un menor optimismo entre los directivos acerca del entorno futuro
de las empresas (dentro de un afno). Considerando una escala de
0 a 100, la evaluacion promedio de cinco aspectos (clima de
inversiones, disponibilidad de crédito, empleo, seguridad y
situacion econémica) fue 54, que es, hasta ahora, la mas baja
en relacion con las encuestas de los trimestres anteriores.

Barémetro 6
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De acuerdo con los ejecutivos, la inseguridad es el tercer factor
mas amenazante para la economia de México durante los
proximos meses; ademas, la seguridad es, precisamente, uno
de los aspectos del desempefo del gobierno peor evaluados
por los directivos.

Situacion futura (dentro de un afo) en relacion con las fechas de las encuestas (calificaciones promedio en la escala 0-100%*)

59 Clima de inversiones

58 m Situacion econémica

55 m Disponibilidad de crédito
54 m Promedio

51 m Empleo

m Seguridad

Marzo '07 Junio '07 Septiembre '07

Diciembre '07

Marzo ‘08 Junio’ 08

* Se obtuvieron ponderando los porcentajes de respuestas “Mejor”, “lgual” o “Peor” por 1, 0.5y 0.
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II. Situacién de las empresas

A. Actual

Encontramos que en junio de 2008, la calificacion promedio En relacion con la produccidn, ésta fue mayor que un afno antes
acerca de la situacion general de las empresas respecto de un afio en menos de la mitad de las empresas y sélo en 32.9% de
antes fue 67 (en la escala de 0 (peor) a 100 (mejor), la mas baja ellas la rentabilidad crecié. Sin embargo, si se consideran

de las seis encuestas llevadas a cabo hasta ahora. los seis indicadores (capacidad productiva, empleo, precios,

produccioén, rentabilidad y salarios), la percepcién acerca de
la situacion actual de las empresas en junio de 2008 no fue
muy distinta de la correspondiente a marzo de 2008, como
se muestra a continuacion.

Situacion actual (momento de las encuestas) de las empresas en relacion con un afo antes (calificaciones promedio en la escala 0-100%)

84 85
80 m Salarios
a 79 79 79 75/0-81\.

74 Precios

~————@F
75 g
Capacidad productiva

70 ~ — -~
‘69 66 = ~922§p\__‘ 67 ™ Produccién

m Promedio

65

m Empleo

52 M Rentabilidad

Marzo '07 Junio '07 Septiembre ‘07 Diciembre '07 Marzo 08 Junio’08

* Se obtuvieron ponderando los porcentajes de respuestas “Mas altos”, “Igual” o “Mas bajos” por 1, 0.5y 0.

Aunque la disminucion de la demanda no ha sido sorpresiva y la pérdida de dinamismo de la economia mexicana ha sido gradual,
el porcentaje de empresas que en junio de 2008 tenia inventarios altos fue 27.1, el mas grande registrado desde marzo de 2007.
Asimismo, Unicamente 26.5% de las empresas menciond que su demanda era alta. Hasta ahora, ésta es la proporcion mas baja.



B. Futura

En junio de 2008, el optimismo acerca de la situacion general
de las empresas dentro de 12 meses fue un poco menor al que
habia alcanzado en marzo anterior (calificaciones: 75 versus 78).

Cuando los directivos consideran los siguientes indicadores
-capacidad productiva, empleo, precios, produccion, rentabilidad,
y salarios- encontramos que su percepcién en relacién con la
situacion de sus empresas dentro de un afio (junio 2009)
serfa como sigue:

Barémetro 6
Situacion de las empresas

56.2% de las empresas esperaria elevar su produccién en los
siguientes 12 meses y 40.2% tendria mas personal. Estos
porcentajes son un poco mayores que los de tres meses antes
(53.5% y 37.2%). Las expectativas en relacién con los incrementos
de los precios de sus bienes y servicios dentro de un afio
cambiaron mas (hace tres meses 46.8% de las empresas los
subiria; ahora, 58.3% de las empresas considerarfa subir sus
precios en junio de 2009). Y en la encuesta de junio de 2008,
el 46.8% de los directivos consideré que dentro de un afio su
rentabilidad serfa mayor. En la encuesta de marzo de 2008 un
porcentaje similar de directivos opiné en el mismo sentido.

Situacion futura (dentro de un ano) de las empresas en relacion con las fechas de las encuestas (calificaciones promedio en la escala 0-100*)

m Salarios
Precios

™ Produccion
Capacidad productiva

m Promedio

67 67 & 67 mEmpleo
%5 m Rentabilidad
Marzo '07 Junio '07 Septiembre '07 Diciembre '07 Marzo 08 Junio’08

* Se obtuvieron ponderando los porcentajes de respuestas “Mas altos”, “Igual” o “Mas bajos” por 1, 0.5y 0.
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III. Tipo de cambio e inflacion

A. Tipo de cambio dentro de un afio
(porcentajes de respuestas)

En las dos encuestas mas recientes, los directivos de las empresas Las expectativas de los analistas econdmicos del sector privado,
hicieron un ajuste importante a la baja en sus expectativas en obtenidas entre el 24 y el 27 de junio de 2008 por el Banco
relacién con el precio del doélar en pesos. El tipo de cambio de México, también se han revisado a la baja: en junio de
promedio observado en el primer semestre de 2008 fue de 2007 ellos esperaban que al final de 2008 el tipo de cambio
10.61 pesos. Sin duda, este hecho influyd para que en junio fuera, en promedio, de 10.63 pesos por doélar; y 12 meses
de 2008, 62.5% de los encuestados afirmara que, dentro de después, 11.01.

un afio, el délar se cotizard en menos de 11.20 pesos.

Tendencia del tipo de cambio anualizado para 2008

63 m Menos de $11.20

29 Entre $11.21y 11.40

8 ™ Entre$11.41y 11.59

1 Mas de$11.60

Marzo '07 Junio '07 Septiembre '07 Diciembre '07 Marzo ‘08 Junio’08
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B. Inflacién

En contraste, la inflacion esperada para 2008 se ha movido al Las expectativas de los economistas del sector privado se
alza. Por ejemplo, en junio de 2008, 71.8% de los directivos han modificado en la misma direcciéon: en junio de 2008
opind que la inflacidn en 2008 serd de 4% o méas. No obstante, la inflacién esperada para 2008 fue de 4.74%; y para 2009,
en su opinién, la inflacién podria bajar en 2009 y divergir 3.71%.

menos de la meta de inflacién anual establecida por el Banco
de México (3%).

Inflacion anual esperada para 2008 Inflacién anual esperada para 2009

Mas de 5.0

Entre 4.0y 5.0 Mas de 5.0

Entre 4.0y 5.0

Menos de 3.5

‘ Menos de 3.5
5.8%

Entre 3.5y 4.0
Entre 3.5y 4.0

Tendencia analizada de opiniones de ejecutivos sobre inflacion esperada para 2008

59
57

50 48 = Entre 4%y 5%

23 ™ Mayor a 5%
21 mEntre 3.5% y 4%

7 = Menos de 3.5%

4

Marzo '07 Junio '07 Septiembre '07 Diciembre '07 Marzo 08 Junio’08
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IV. Amenazas para la actividad econémica

En 2008, el menor dinamismo de la economia estadounidense  En opinién de los directivos encuestados en junio de 2008,
ha tenido repercusiones en México; también la falta de acuerdos  los principales factores que podrian obstruir el ritmo de actividad
politicos y otros males internos (estructurales) han influido de la economia mexicana durante los préximos meses son, en
negativamente. orden de importancia: la desaceleracién econémica en Estados
Unidos (la cual ha decrecido en términos de importancia), los
desacuerdos politicos (factor de importancia creciente) y la
inseguridad en México (que se conserva en niveles similares
a los del trimestre anterior).

Factores mas amenazantes para la economia de México durante los préoximos meses (% de respuestas).
43.6

a4 39 Desaceleracion
norteamericana

35.7

24  m Inseguridad

17.5 m Desacuerdos politicos

19.8

15.9

12.5 13.3
‘\ 11 m Inflacion
8.3
5.9 6.3 . 51 i
e 56 : Corrupcion
2.2 9

5.7
1.5 06 1.4 : 8
0

HOON 0

0'.7 m Aumento del déficit publico
o 05— 07

Conflictos sociales
Marzo '07 Junio '07 Septiembre ‘07 Diciembre '07 Marzo 08 Junio

8 Reclamos salariales

*** No se incluyo la categorfa “corrupcion” en la encuesta de marzo de 2007

Sin embargo, de acuerdo con la opinién de los ejecutivos, la inflacion es un nuevo riesgo para la economia. Y, no obstante,
gue el control de este fenémeno fue, una vez mas, el aspecto del desempefio del gobierno de México mejor evaluado por
los ejecutivos, la calificacion en junio de 2008 fue sustancialmente mas baja que en marzo pasado, toda vez que los riesgos
inflacionarios se han acrecentado.
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V. Desempefio del gobierno

Ademads de la estabilidad macroecondmica, tres medidas posibles  Por ejemplo, desde marzo de 2007, han dado una calificacion
para facilitar el aumento de la productividad son: el mejoramiento reprobatoria al gobierno en su lucha contra la inseguridad;
de la educacion, el decremento de la inseguridad y la creacion en junio de 2008, 41 en la escala 0-100). Por eso, a juicio de
de infraestructura. Sin embargo, los directivos de las empresas  aquéllos, el gobierno no ha sido eficaz para hacer crecer la
no han evaluado positivamente los dos primeros aspectos. economia y, por tanto, para disminuir el desempleo y la pobreza.

Opiniones acerca del desempenio del gobierno (calificaciones promedio en la escala 0-100%*)

® Mantener la inflacion
bajo control

Mejorar la infraestructura

M Promedio
m Reducir el desempleo
m Reducir la inseguridad

Marzo '07 Junio '07 Septiembre '07 Diciembre '07 Marzo ‘08 Junio’08

* Se obtuvieron ponderando los porcentajes de respuestas “Bueno”, “Regular” o “Malo” por 1, 0.5y 0.
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VI. Conclusiones

Las expectativas de los ejecutivos no dan indicios de una recesion
econdmica en México en los proximos 12 meses. Inclusive,

sus calificaciones en torno al tema de la ampliacion en la
infraestructura (similar a la del trimestre anterior), hacen suponer
un optimismo cauteloso entre ellos, posiblemente considerando
gue un mayor gasto en infraestructura podria contribuir a
incrementar la productividad y el crecimiento potencial de

la economia en nuestro pafs.

A sus preocupaciones expresadas en ocasiones anteriores
(desaceleracion de la economia de Estados Unidos y desacuerdos
politicos e inseguridad internos), se ha anadido la inflacién al
alza. Sin embargo, a pesar de que se percibe un entorno mas
dificil, nuestro sexto Bardmetro de Empresas muestra que los
resultados esperados de las empresas no son menos favorables
que en marzo de 2008.

Se vislumbra cierto optimismo cauteloso.

Situacion futura del entorno y de las empresas (0: pesimista; 100: optimista)

100

o] —O

70

60

50 T T

Marzo '07 Junio '07

Septiembre '07

Diciembre '07 Marzo '08 Junio’08

Entorno* -@- Empresa** —A— General Empresas***

* jndice compuesto por cinco indicadores (clima de inversiones, disponibilidad de crédito, empleo, seguridad y situacién econémica).
** [ndice compuesto por seis indicadores (capacidad productiva, empleo, precios, produccién, rentabilidad y salarios).

*** indice simple de la Situacion general de las empresas.
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VII. Marco de referencia de la encuesta

A proposito de la sexta edicion del Barometro de Empresas, los  Consideradas entre las empresas mas importantes de México,
ejecutivos de 253 de las empresas mas importantes localizadas  superan en conjunto los $2,650,000.00 millones de pesos, de
en México, respondieron la encuesta que se aplico en el mes acuerdo con el ultimo ejercicio reportado.

de Junio de 2008.

Rango de ingresos anuales reportados:

Nivel de ingresos

y
¢

Menos de 300 = Entre 301 y 500 = Entre 501 y 1000
== Entre 1,001y 2,000 == Entre 2,001 y 5,000 Entre 5,001 y 10,000
= Vs de 10,001 = [nformacion no disponible

Porcentaje de participacién por industria:

Industria

Ciencias de la vida
y cuidado de la salud

Servicios

Servicios de aviacion

y transporte Consumo

Bienes raices

Tecnologia, medios
y telecomunicaciones

Energia y recursos
naturales Servicios

financieros

Manufactura
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Este material y la informacion incluida se proporcionan sin interpretacion alguna, Deloitte Touche Tohmatsu no hace ninguna
declaracion ni otorga garantia alguna, de manera expresa o implicita, sobre el mismo y la informacion proporcionada. Sin
limitar lo anterior, Deloitte Touche Tohmatsu no garantiza que el material o el contenido estén libres de error o que cumplan con
criterios particulares de desemperio o calidad. Deloitte Touche Tohmatsu renuncia expresamente a cualesquier garantias implicitas,
incluidas de manera enunciativa mas no limitativa, garantias de comercializacién, propiedad, adecuacion para un propoésito
en particular, no infraccion, compatibilidad, seguridad y exactitud.

Al utilizar este material y la informacion aqui incluida lo hace bajo su propio riesgo y asume completa responsabilidad
sobre las consecuencias que pudieran derivar por el uso de los mismos. Deloitte Touche Tohmatsu no se responsabiliza
por dafos especiales, indirectos, incidentales, derivados, punitivos o cualesquier otros deterioros resultantes de una accion de
contrato, estatuto, extracontractual (incluyendo, sin limitacién, negligencia) o de otro tipo, relacionados con el uso de este
material o de la informacién proporcionada.

Si alguna parte de lo anterior no es completamente ejecutoria, la parte remanente seguira siendo aplicable.
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