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EL GOBIERNO DE LA REPUBLICA ESTABLECE PRIORIDADES PARA IMPULSAR NUESTRO CRECIMIENTO

NOTA INFORMATIVA

La politica economica aplicada en las Ultimas dos dé-
cadas le ha permitido a México consolidarse como
una de las principales economias emergentes en el
mundo. La apertura comercial y la disciplina fiscal y
monetaria aplicada en este periodo han permitido ele-
var la competitividad de un amplio nimero de secto-
res de la economia, asi como mantener la estabilidad
macroecondémica en el pais. No obstante, en ese
mismo periodo, la tasa de crecimiento econémico se
encuentra por debajo de 2.6% anual en promedio1
debido tanto a factores externos como internos que
no han permitido a nuestro pais alcanzar su potencial
de crecimiento.

Particularmente, en 2014, el crecimiento econémico
se vio afectado principalmente por un entorno interna-
cional complejo y las perspectivas para 2015 mues-
tran que todavia enfrentaremos retos importantes. Por
ejemplo, en los Ultimos meses se observa un incre-
mento importante en la aversién al riesgo por parte de
los inversionistas internacionales, lo que aunado al
esperado incremento de tasas en Estados Unidos,
generard el traslado de capitales hacia los bonos que
emita ese pais, por considerarse de menor riesgo.

indice diario de Apetito por el Riesgo Global de Credit
Suisse
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“Taper talk” de la Reserva Federal.

I “Forward guidance” de la Reserva Federal.

1. Incertidumbre geopolitica y ajustes en el tipo de cambio
de las monedas de reserva

Fuente: Bloomberg y Credit Suisse. Datos al 6 de enero de 2015

El segundo reto que enfrentamos esta asociado a la
volatilidad en el mercado petrolero. Desde mediados
del afio pasado se comenz6 a observar una profunda
disminucion en los precios del petréleo a niveles mi-
nimos que no se presentaba desde 2009. Esta caida
obedece a dos factores, por una parte una mayor
oferta provocada por el incremento en la produccion
de Estados Unidos, Libia, Irak y Rusia; y por otra a

! Fuente: Banco Mundial.

una perspectiva de menor demanda debido a la des-
aceleracion potencial de la economia de la zona Euro
y China.

Finalmente, el tercer reto que enfrenta nuestra eco-
nomia es una perspectiva de menor crecimiento a ni-
vel mundial. Los problemas estructurales que enfrenta
la zona Euro, aunado a la incertidumbre en las pers-
pectivas de crecimiento de China han llevado a los
organismos internacionales como el Fondo Monetario
Internacional y el Banco Mundial a reducir las expec-
tativas de crecimiento mundial, principalmente para la
Eurozona, Japén, China y las economias emergentes.

Estos factores han repercutido en el mercado cambia-
rio, lo que ha llevado a un fortalecimiento del dolar
frente a otras monedas, afectando sobre todo a los
paises en vias de desarrollo. Asi, desde inicios de
2013 se han observado depreciaciones importantes
en las monedas de Brasil (29.8%), Colombia (35.7%),
Rusia (97%) y Sudafrica (36.7%) siendo México uno
de los menos afectados, con una depreciacién de
14.1% en ese mismo periodoz. Asimismo, se observa
un deterioro en otros indicadores como las tasas de
interés y los indicadores de riesgo, que han tenido in-
crementos significativos en los citados paises, nue-
vamente siendo México el que presenta menor varia-
cion.

Esta diferenciacién de nuestro pais respecto a otras
economias emergentes se debe en gran medida a las
condiciones de estabilidad macroeconémica que ya
se han mencionado y a las perspectivas favorables de
desarrollo en el mediano plazo derivadas de la agen-
da de reformas estructurales impulsadas por el Presi-
dente de la Republica, Licenciado Enrique Pefia Nieto
y aprobadas por el H. Congreso de la Unién. En esta
linea y para continuar impulsado el crecimiento eco-
némico de este pais y el bienestar de las familias me-
xicanas el Gobierno de la Republica ha establecido
dos prioridades de politica econémica para este
afio: Mantener la disciplina fiscal y la estabilidad ma-
croecondmica, e implementar, de manera completa y
a tiempo, la agenda de reformas estructurales.

1. Mantener la disciplina fiscal y estabilidad ma-
croecondmica

Para alcanzar este objetivo se habran de cumplir con
las metas de finanzas publicas anunciadas para este
afio y los siguientes. De acuerdo con lo establecido
en la Reforma Hacendaria aprobada en 2013, México
puso en marcha una politica contraciclica para impul-
sar el desarrollo nacional, sustentada en un manejo

2 Depreciacion acumulada del 31 de diciembre de 2012 al XX de
enero de 2014. Fuente: Bloomberg.



sélido, prudente y transparente de las finanzas publi-
cas. Dicha politica, contempla un déficit pablico de-
creciente, del 1% en 2015, de 0.5% en 2016 y un pre-
supuesto equilibrado para 2017.

Déficit publico
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*Se excluyen empresas estatales y proyectos de alto impacto.
Fuente: SHCP.

Asi, en términos de deuda publica, para este 2015,
nuestro pais se mantiene por debajo del promedio
mundial, de las economias avanzadas y de algunos
de los principales paises de América del Sur, inclu-
yendo a Brasil. Asimismo, se ha planteado que el sal-
do historico de los requerimientos financieros del sec-
tor publico (medida mas amplia del endeudamiento)
se mantenga en niveles cercanos al 42% del Producto
Interno Bruto en el mediano plazo, lo que implica no
recurrir a mayor endeudamiento en los proximos
afios.

Deuda publica bruta esperada para 2015
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*Balance histérico de los requerimientos de financiamiento del sector publico.
Fuente: Monitor fiscal (Octubre 2014).

Por otro lado, se prevé que el déficit en la cuenta co-
rriente se mantendra bajo, en alrededor del 2% del
PIB, para protegernos contra una posible salida de
capitales de nuestro pais. Este nivel se compara favo-
rablemente con otras economias emergentes como la
de Turquia y Sudéafrica, cuyo porcentaje se ubica muy
cerca del 6%, o Brasil y Colombia con porcentaje de
alrededor de 4%. Aunado a esto, México actualmente
cuenta con las reservas internacionales mas altas en
su historia, poco mas de 193 mil millones de délares
(mmd), a las cuales se suma una liquidez incondicio-

México*

nal por parte del Fondo Monetario Internacional, a tra-
vés de una Linea de Crédito Flexible (LCF) de apro-
ximadamente 70 mmd. Por lo que nuestro pais cuenta
con 263 mmd para hacer frente a una eventual salida
de capitales.

Reservas Internacionales y LCF*
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Finalmente y reiterando su compromiso con mantener
la disciplina fiscal, el Gobierno de la Republica ha
anunciado que si se llegara a presentar alguna pre-
sion en los ingresos publicos3, esta se enfrentaria
ajustando el gasto, para cumplir con las metas esta-
blecidas de déficit fiscal, de acuerdo con la Ley Fede-
ral de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria.
Esto implica que no se recurrird a mas endeudamien-
to ni se propondran mayores impuestos. Estas medi-
das, aunadas a la flexibilidad en el tipo de cambio y la
cobertura petrolera para los ingresos publicos, con-
vierten a nuestro pais en una de las economias
emergentes mejor preparadas para enfrentar los retos
sefialados ante el entorno externo complejo que se
anticipa para este afio.

2. Implementar de manera completa y a tiempo
la agenda de reformas

La otra gran vertiente que permitira impulsar el creci-
miento econdémico de México, es la efectiva imple-
mentacién de las reformas estructurales. Al respecto,
el Presidente de la Republica ha sido muy enfatico en
sefialar que éstas deben pasar del papel a la realidad,
para que sus beneficios se reflejen en los bolsillos de
las familias mexicanas. Atendiendo a esta instruccion,
a la fecha se han logrado importantes avances en la
puesta en marcha de las diferentes reformas. Por
ejemplo:

a) Reforma Energética.

Se ha cumplido con el calendario establecido el dia
de su promulgacion, que incluia, entre otras activida-

3 Cabe sefalar que para 2015 los ingresos derivados de la venta del
petréleo se encuentran cubiertos ante variaciones en el precio, me-
diante dos mecanismos: primero, con una cobertura financiera a tra-
vés de opciones para cubrir el precio de exportaciéon en 76.4 délares
por barril, y, segundo, con una cobertura a través de una subcuenta
del Fondo de Estabilizacion de Ingresos Petroleros denominada
“complemento de cobertura” por 7, 944 millones de pesos, que cubre
los otros 2.6 délares por barril.




des: adelantar la Ronda Cero para Petréleos Mexica-
nos, presentar la Ronda Uno, publicar reglamentos,
proponer al Senado de la integracion de los érganos
reguladores y la creacion del Fondo Mexicano del Pe-
tréleo. Para este afio continuara la implementacién a
través de las siguientes acciones:

e El primer bloque de contratos se espera sea
asignado en julio de 2015 e incluira campos de
aguas poco profundas (bloques de exploracién y
produccién), campos terrestres, campos madu-
ros, campos de aguas profundas, y dependiendo
de la evolucién de los precios del petroleo se
podrian incluir también campos no convenciona-
les. Para finales de este afio se espera que se
hayan subastado, aproximadamente, 150 blo-
gues para la exploracion y exportacion de petro-
leo crudo.

e Se espera un incremento en la plataforma de
produccion de 2.35 millones de barriles diarios
en 2014 a 2.4 millones de barriles diarios para
2015.

e Se abrira a la competencia la venta de gasolina
y diésel y se dejara que sus precios de venta se
determinen por el mercado. A partir del primero
de enero de 2015 desapareci6 la figura de un
precio unico a nivel nacional en el precio de la
gasolina y diesel y se sustituyd por un precio
maéaximo. A partir del 2016 se abriran las estacio-
nes de servicios no franquicias de Pemex. A par-
tir del 2017 se abrir4 a las importaciones y el
primero de enero de 2018 se liberara el precio.

e Desde agosto de 2014 se cre6 el Centro Nacio-
nal de Control de Energia (CENACE) indepen-
diente de la Comision Federal de Electricidad, se
abrié el mercado de generacion a la competen-
cia. Este mes se emitirdn los lineamientos en
materia de interconexion, para que a finales de
2015 entre en funcionamiento el mercado eléc-
trico. Cabe destacar que en enero disminuyeron
las tarifas eléctricas, siendo la primera vez en la
historia que a principio de afio disminuyen las ta-
rifas en lugar de subir.

b) Reforma en Telecomunicaciones.

e Se cre6 el Organo Regulador Auténomo, quien
ha emitido distintos lineamientos en la materia.

e EIl principal operador de telefonia en México,
anuncié que iniciara un complejo proceso de
desincorporacion para reducir su participacion
de mercado y generar mayor competencia, per-
mitiendo que en los Gltimos meses hayan entra-
do distintos operadores en distintos segmentos.

e A partir del primero de enero desaparecio el car-
go de larga distancia doméstica en todo el pais,
esto implica un ahorro de mas de 20 mil millones

de pesos para las familias y las empresas mexi-
canas.

c¢) Reforma Financiera.

e Al dia de hoy se han aprobado las regulaciones
y lineamientos administrativos necesarios para
su implementacién. La mayoria ya ha sido publi-
cada y se espera que al 31 de enero proximo se
encuentre la totalidad.

e En materia de Banca de Desarrollo, se reforma-
ron diversas regulaciones, con lo que se ha pe-
netrado a segmentos que antes no eran atendi-
dos. Ademas, se han anunciado nuevos progra-
mas para apoyar a la PYMES, a pequefios cam-
pesinos y al sector rural.

d) La Reforma Laboral y Hacendaria.

e La Reforma Laboral y la creacion de un régimen
de incentivos para la formalidad, que se incluy6
en la Reforma Hacendaria, empiezan a revertir
la tendencia de informalidad. Asimismo, se ob-
serva que el nimero de empleos en el Instituto
Mexicano del Seguro Social esta creciendo por
arriba del crecimiento en la economia, lo que
implica que la economia se esta formalizando.

e La Reforma Hacendaria logré un desempefio de
los ingresos tributarios mejor de lo previsto, al-
canzando un monto de 52 mil millones de pesos
al mes de noviembre pasado. Esto ha permitido
compensar los menores ingresos petroleros de-
rivado, principalmente de la caida en la produc-
cion.

La correcta implementacion de las reformas permitira

elevar la trayectoria de crecimiento econémico. Esto

ha sido reconocido por organismos internacionales,
como la Organizacion para la Cooperacion y el Desa-
rrollo Econdmico (OCDE), quien sefiala, en su informe

“Estudios econdmicos de la OCDE: México 2015” que

si las reformas se implementan a plenitud podrian

aumentar la tendencia del crecimiento del PIB per céa-
pita anual en 1 punto porcentual durante los préoximos
diez afios.

Conclusién

El Gobierno Federal ratifica su compromiso con man-
tener las condiciones de estabilidad macroeconémica
y disciplina fiscal que permitan a nuestro pais enfren-
tar de una mejor manera el entorno internacional que
estamos viviendo. Asimismo seguira implementando
aceleradamente las reformas estructurales y promo-
viendo una mayor eficiencia, eficacia y transparencia
en el uso de los recursos publicos para estimular la
actividad econémica que se traducird en mas inver-
siones, mas empleos y mejores condiciones de vida
para todos los mexicanos.



http://www.keepeek.com/Digital-Asset-Management/oecd/economics/estudios-economicos-de-la-ocde-mexico-2015_9789264218734-es#page3

INDICADORES ECONOMICOS DE MEXICO

Inversion fija bruta (se aceler6 en octubre pasado). En
octubre de 2014, la Inversion Fija Bruta (IFB) se elevd
6.8% real con relacién al mismo mes de 2013, lo que im-
plico su mayor alza anual en dos afios, debido a que se
aceler6 el crecimiento del gasto en maquinaria y equipo
(+11.7%, el mas alto de los dltimos quince meses) y al in-
cremento del gasto en construccion (+3.8%, en especial
el residencial, +8.5%). Con cifras desestacionalizadas, la
IFB se elevo 1.89% real respecto al mes previo, lo que
significé el mayor incremento mensual de los dltimos on-
ce meses, ante el crecimiento del gasto en maquinaria y
equipo (+6.06%) y el aumento del gasto en construccién
(+0.08%, impulsado por el incremento en construccion
residencial, +1.20%). (Ver comunicado completo aqui)
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Consumo privado interno (reporté incremento en oc-
tubre). EI Consumo Privado en el Mercado Interior de
México (CPMIM) crecié 3.4% real anual en octubre de
2014, lo que implicdé su mayor incremento anual de los
ultimos 15 meses, debido a la aceleracion en el creci-
miento del consumo de bienes y servicios de origen na-
cional (+3.8%, el mas alto desde abril de 2013) y al in-
cremento de 0.3% del consumo de bienes importados.
Con series desestacionalizadas, el CPMIM registro una
variacion de +1.21% en el décimo mes del afio respecto
al mes anterior, recuperandose de dos descensos men-
suales consecutivos y registrando el mayor crecimiento
desde abril de 2014, ante el incremento de 1.55% que
reportd el consumo de bienes y servicios nacionales, ya
gue el consumo de bienes de origen importado mostré
una variacion -0.52%. (Ver comunicado completo aqui)

Desempleo (continué con tendencia descendente y
se ubico en 3.76% en diciembre, la mas baja en seis
afios y medio). En diciembre de 2014, la Tasa Nacional
de Desempleo (TND) baj6 a 4.38% de la PEA, con cifras
desestacionalizadas, lo que implicé su quinto descenso
mensual consecutivo y la menor en mas seis afios. Con
datos originales, la TND se ubico en 3.76%, la mas baja
desde junio de 2008. Por sexo, la TD en los hombres
disminuy6 de 4.25% a 3.81% entre diciembre de 2013 y
el mismo mes de 2014, y la de las mujeres paso de
4.29% a 3.67% en igual lapso. Por su parte, la tasa de in-
formalidad laboral (TIL) bajé de 58.92% de la poblacion
ocupada hace un afio a 58.67% en diciembre de 2014.
Con datos desestacionalizados, la TIL para diciembre pa-
sado mostrd6 un aumento de 0.41 puntos porcentuales
frente a la del mes inmediato anterior.

Las entidades con menores tasas de desocupaciéon du-
rante diciembre pasado fueron Guerrero (2.24%), Cam-
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peche (2.49%) y Yucatan (2.52%); en tanto que las de
mayores niveles fueron Tabasco (6.47%), Baja California
Sur (6.29%) y Distrito Federal (5.93%). (Ver aqui)
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http://www.inegi.org.mx/inegi/contenidos/espanol/prensa/comunicados/inver.pdf
http://www.inegi.org.mx/inegi/contenidos/espanol/prensa/comunicados/imcpmi.pdf
http://www.inegi.org.mx/inegi/contenidos/espanol/prensa/comunicados/ocupbol.pdf
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*Empresas (manufactureras y no manufactureras) autorizadas para elaborar, trans-
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exportacién posterior y/o destinarlos al mercado nacional. Fuente: INEGI.
Actividad de empresas adscritas a IMMEX (generé
mas de 144 mil empleos en los ultimos doce meses).

El nimero de establecimientos adscritos al programa de
la Industria Manufacturera, Maquiladora y de Servicios
de Exportacion (IMMEX)* fue de 6,138 en octubre de
2014, los cuales contaron al mes referido con un perso-
nal ocupado de 2.5 millones de trabajadores, lo que im-
plico un aumento en el empleo de 6.1% anual (+144,375
puestos, siendo el 89% generado en establecimientos
manufactureros y el resto en no manufactureros), el ma-
yor de los Ultimos siete meses. Mientras tanto, las remu-
neraciones medias reales pagadas en esos estableci-
mientos registraron una variacion de +0.9% anual en el
décimo mes del afio.

De los ingresos obtenidos por dichos establecimientos
en octubre pasado (325,978 millones de pesos), el
59.3% provino del mercado extranjero y el 40.7% del na-
cional; en tanto que el 95.3% se generé por actividades
manufactureras y el 4.7% por las que no lo son. (Ver aqui)

Precios del petrdleo (reportaron resultados mixtos en
la altima semana). El precio del barril de la mezcla me-
xicana de petréleo cerr6 el 16 de enero pasado en 39.12
dolares por barril (dpb), 1.46% menor respecto a su coti-
zacion del pasado 9 de enero (-0.50 dpb). Con ello, en lo
que va del afio, el precio del barril de la mezcla mexicana
registra una pérdida acumulada de 13.93% (-6.3 dpb) y
un nivel promedio de 39.83 dpb, 39.17 dpb menor a lo
previsto en la Ley de Ingresos 2015.

Por su parte, los precios de los contratos a futuro de los
crudos West Texas Intermediate (WTI) y Brent reportaron
alza, luego de siete descensos semanales consecutivos,
debido a la publicacion de cifras econdmicas positivas en
los Estados Unidos, la cobertura de posiciones cortas
previo a la expiracion de contratos y el reporte mensual
de la Agencia Internacional de Energia, que sefiala que la
caida de los precios del crudo afectara a la baja la pro-
duccién de algunos paises. Asi, el WTI para febrero pro-
ximo y Brent para marzo de 2015 mostraron variaciones

Precios del petréleo
Délares por barril, 2013-2014
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semanales de +0.68% (+0.33 dpb) y de 0.12% (+0.06
dpb), respectivamente, al cerrar el 16 de enero pasado
en 48.69 y 50.17 dpb, en ese orden. (PEMEX).

Saldo semanal de la reserva internacional neta
Miles de millones de doélares, 2013-2015
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Reservas Internacionales (aumentaron por segunda
semana consecutiva). Al 9 de enero de 2015, el saldo
de las reservas internacionales fue de 193,174 millones
de ddlares (mdd), lo que implicé un incremento semanal
de 86 mdd, resultado principalmente del cambio en la va-
luacién de los activos internacionales del Instituto Cen-
tral.

Asi, en lo que va de 2015 las Reservas Internacionales
acumulan un descenso de 65 mdd. (Ver comunicado comple-
to aqui)

l-ll°>

Mo —3JoSoom

—0O~0ODOW

OS =d®~XmM

woao=

®»w O =T



http://www.inegi.org.mx/inegi/contenidos/notasinformativas/est_immex/ni-immex.pdf
http://www.banxico.org.mx/informacion-para-la-prensa/comunicados/banco-de-mexico/edo-cuenta-semanal/%7B867C1595-175D-9127-DBB9-0C00B7F3F80A%7D.pdf

Tasas de interés (mostraron resultados mixtos). En la
segunda subasta de valores gubernamentales de 2015,
realizada el pasado 13 de enero, la tasa de rendimiento
de los Cetes a 28 dias se elev6 36 puntos base (pb), al
ubicarse en 2.79%, mientras que las de los Cetes a 91 y
175 dias descendieron 3 y 2 pb, respectivamente, al co-
locarse en 2.90% y 3.01%, en ese orden.

Por su parte, la tasa de interés nominal de los Bonos a 3
afios descendié 23 pb a 4.69%, en tanto que la tasa de
interés real de los Udibonos a 3 afios aumenté 39 pb a
1.84%. (Ver comunicado completo aqui)

Tasa de rendimiento de Cetes

2013-2015
%

4.6 B B
1 — 28 dias —=— 91 dias

Min Hist Min Hist Min Hist
06/ene/2015: 02/sep/2014: 19/ago/2014:

4.2 7 2.43% 2.85% 2.95%

175 dias
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3.8 1
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Fuente: Banco de México.

IPyC de la Bolsa Mexicana de Valores

Puntos
Maximo histérico
8/sep/2014 =
46,357.24 puntos
46,000 Variacion
acumulada
44,000 2012: MN17.88%)
42,000 -
40,000
Variacion
38,000 - acumulada

2010: 4 20.02%,
Variacién
acumulada
2013:¥ -2.24%

36,000 -
34,000

32,000 A
acumulada

2011: ¥ 3.82%
T T

30,000

04-ene-10
24-mar-10
11-jun-10 4
27-ago-10 {
18-nov-10
03-feb-11
27-abr-11
134ul-11
29-sep-11
21-dic-11
08-mar-12 -
30-may-12 |
15-ago-12
31-oct-12
23-ene-13 -
23-abr-13
104ul-13 {
26-sep-13 1
16-dic-13
06-mar-14 -
28-may-14 -
13-ago-14
27-oct-14 -
16-ene-15 -

Fuente: BMV.

Mercado de valores (cerré la semana por arriba de
los 41 mil puntos). Entre el 12 y 16 de enero de 2015,
el indice de Precios y Cotizaciones (IPyC) de la Bolsa
Mexicana de Valores (BMV) reporté un comportamiento
mixto debido, por un lado, al reciente dato positivo de
desempleo en México y de confianza del consumidor en
Estados Unidos, y, por el otro, al descenso de los pre-
cios del petréleo, aunado a la revision a la baja de la ex-
pectativa de crecimiento global para 2015 por parte del
Banco Mundial.

El IPyC, principal indicador de la BMV, cerr6 el 16 de
enero pasado en las 41,402.01 unidades, lo que implic
un descenso semanal de 2.31% (-980.40 puntos). Asi,
en lo que va de 2015 el IPyC registra un descenso acu-
mulado de 4.04% en pesos. (BMV)

Tipo de cambio (mostré ligeros movimientos durante
la Gltima semana). El 16 de enero de 2015, el tipo de
cambio FIX registrd un nivel de 14.6223 pesos por dolar
(ppd), 4 centavos mas respecto a su nivel observado una
semana antes (+0.3%).

Asi, en lo que va de este afio, el tipo de cambio FIX regis-
tra un nivel promedio de 14.69 ppd y una apreciacion de
12 centavos (-0.8%). (Banxico)

Tipo de cambio FIX
Pesos por délar
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Fuente: Banco de México.
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http://www.banxico.org.mx/stdview.html?url=/portal-mercado-valores/informacion-oportuna/subasta-y-colocacion-de-valores/resultados/primarias-de-valores-gubernamentales/ResuSubaPrimaNew-1.html
http://www.banxico.org.mx/

Riesgo pais
EMBI+ de JP Morgan, puntos base, 2013-2014
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Fuente: JP Morgan.

Riesgo pais (mostré alza en la ultima semana). El
riesgo pais de México, medido a través del indice de Bo-
nos de Mercados Emergentes (EMBI+) de J.P. Morgan,
cerr6 el 16 de enero pasado en 224 puntos base (pb), 25
puntos base (pb) por arriba del nivel observado el 9 de
enero de este afio y 42 pb superior al nivel reportado al
cierre de 2014.

Asimismo, durante la semana pasada el riesgo pais de
Argentina y Brasil aumenté en 5y 13 pb, respectivamen-
te, al finalizar el 16 de enero de 2015 en los 731 y 294
pb, en ese orden. (JP Morgan)

Indicadores ciclicos (se mantiene la probabilidad de
repunte de la actividad econdmica). En octubre de
2014, el Indicador Coincidente —que muestra el estado
general de la economia mexicana— se ubic6 en su nivel
de tendencia de largo plazo, al registrar un valor de 100
puntos (p) y observar una variacion de +0.05 p respecto
al mes anterior. Por su parte, el Indicador Adelantado
—cuya funcién es la de anticipar la posible trayectoria del
Indicador Coincidente en el muy corto plazo— de octubre
y el preliminar de noviembre continué en fase de expan-
sion, al alcanzar un valor de 100.4 p, en lo individual, y
elevarse 0.06 p y 0.04 p, en ese orden, por lo que se
mantiene la probabilidad de repunte de la actividad eco-
ndémica mexicana en el futuro cercano.

EL INEGI sefiala que con la nueva informacion, el Indica-
dor Coincidente mejoré su desempefio respecto a lo pu-
blicado el mes anterior; mientras que el Indicador Adelan-
tado registr6 un comportamiento similar. (Ver comunicado
aqui)

Sistema de Indicadores Ciclicos

Puntos
100.6 -
— Coincidente Adelantado,

100.4

100.2 4

Tendencia de largo plazo
100.0

99.6

ju-13

ago-13
juk-14

ene-12
feb-12
mar-12
abr-12
may-12
jun-12
jul-12
ago-12
sep-12
oct-12
nov-12
dic-12
ene-13
feb-13
mar-13
abr-13
may-13
jun-13
sep-13
oct-13
nov-13
dic-13
ene-14
feb-14
mar-14
abr-14
may-14
jun-14
ago-14
sep-14
oct-14
nov-14*

* Dato preliminar.
Fuente: INEGI.

Indicadores Compuestos: The Conference Board
Variaciéon % mensual, promedio mévil de tres meses
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Fuente: The Conference Board.

Indicadores compuestos de The Conference Board
(la expansion econdmica deberia continuar a princi-
pios de 2015). En noviembre de 2014, el Indicador
Coincidente de The Conference Board para México -una
medida de la actividad econémica actual- se elevd 0.2%
respecto al mes anterior; mientras que el Indicador Ade-
lantado -que anticipa la posible trayectoria de la econo-
mia en el muy corto plazo- reportd una variacion de
-0.1% en el lapso referido.

El informe sefiala que a pesar del crecimiento sostenido
del indicador coincidente, el incremento del indicador
adelantado se mantiene lento, sugiriendo que la expan-
sion econémica de México deberia continuar a principios
de 2015, aunque es poco probable una aceleracién en el
ritmo de crecimiento. (Ver comunicado completo en inglés aqui)
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http://www.inegi.org.mx/inegi/contenidos/espanol/prensa/comunicados/sica.pdf
http://www.conference-board.org/press/pressdetail.cfm?pressid=5366

Variable

Actividad Econémica

Cuadro-Resumen

Ultimo Dato

Variacion respecto al
dato anterior

Variacién acumulada,
2014 6 2015

Inversién Fija Bruta (Oct/14) " -- +6.8%* +1.7% (Ene-Oct)*
f\:ﬂzr;iscuon}(()jsélj\-/%do en el Mercado Interior de A _ +3.4%* +2.0% (Ene-Oct)*
Tasa de Desempleo (Dic/14) v 3.76% de la PEA -0.51 pp* -0.51 pp (Dic14/Dic13)*
Empleo en Empresas IMMEX (Oct/14) [\ 2,513,103 Trab. +6.1% (+144,375)* +5.2% (Oct14/Dic13)
Sector Externo
Mezcla Mexicana de Exportacién (16 Ene/15) 7 39.12 dpb -1.46% (-0.50 dpb)** -13.93% (-6.3 dpb)
Mercados Financieros
Reservas Internacionales (al 9 Ene/15) [\ 193,174 mdd +86 mdd -65 mdd
CETES 28 dias (Subasta 02/15) " 2.79% +0.36 pp +0.05 pp
IPC — BMV (16 Ene/15) V¥ 41,402.01 unidades (_986.24%1;:"05)** -4.04%
Tipo de Cambio Fix (16 Ene/15) Py 14.6223 ppd +2‘+g‘_*£‘§/";‘)‘125 '11'2(;3_2’;‘;“’05
Riesgo Pais (16 Ene/15) ) 224 pb +25 pb** +42 pb
Expectativas
Indicadores Ciclicos (Oct/14)
Coincidente () 100.0 puntos +0.05 puntos +0.18 p (Oct14/Dic13)
Adelantado ) 100.40 puntos +0.04 puntos +0.60 p (Oct14/Dic13)
Ind. Compuestos-The Conference Board"
Indicador Adelantado (Nov) 7 - -0.1% -
Indicador Coincidente (Nov) ) - +0.2% -

mdd: millones de délares. dpb: délares por barril. ppd: pesos por délar. pb: puntos base. pp: puntos porcentuales, donde 100 pb=1 pp 6 1 pb= 1/100 pp. *Variacién respecto
al mismo periodo del afio anterior (anual). **Variacién respecto al cierre de la semana anterior. 1/ De cifras desestacionalizadas. Fuente: INEGI, Banco de México, PEMEX, BM,
JP Morgan, The Conference Board.




PERSPECTIVAS ECONOMICAS

NACIONALES

Continuaran mejorando las condiciones de em-
pleo: Banamex. Analistas de Banamex sefialan que
durante 2014 el empleo formal en México registré un
incremento promedio de 3.48% anual, por encima de
la estimacién de crecimiento econémico de 2.2%. In-
dican que por cuarto afio consecutivo, el crecimiento
del empleo formal supera al de la economia, lo cual
podria ser un indicativo de una mejora en la capaci-
dad de generacion de empleos de la economia mexi-
cana.

Los especialistas comentan que en 2015 continuaran
mejorando las condiciones del empleo de manera
moderada. Anticipan que se registrara un crecimiento
promedio de 4.2% anual (por arriba de su estimacién
del PIB de 3.4%). Ello implicara en promedio anual,

una creacion de 707 mil nuevos puestos de trabajo.
(Banamex)

La recuperacion en la IFB refleja recuperaciéon de
la economia mexicana: Banorte. Alejandro Cervan-
tes, economista para México de Banorte-Ixe, sefialo
gue los datos de octubre de la Inversion Fija Bruta
(IFB) demuestran la recuperacion de la economia
mexicana.

Indico que la recuperacion de la IFB deberia seguir en
los siguientes meses, en especial, siendo liderado por
el sector de la construccién. Cervantes explicé que la
mayor dindmica del sector de la construccién obedece
al crecimiento del ingreso de los hogares mexicanos,
lo cual se ve reflejado en el rubro de la construccion
residencial. Aunado a ello, el economista indic6 que la
balanza comercial muestra un avance importante de
las importaciones de capital, pese a la depreciacion
del peso, lo cual debera elevar el crecimiento del gas-
to en maquinaria. (Infosel)

Banamex considera que la inversion continuara
afianzando su recuperacion. Analistas de Banamex
sefialan que los resultados de la inversion fija bruta en
octubre sorprendieron positivamente, al crecer a una
tasa anual superior a la que se esperaba, por lo que
consideran que los resultados actuales fortalecen su
opinién de que la inversién esti consolidando su ten-
dencia de recuperacion; por lo tanto, su desempefio
en la segunda mitad de 2014 (con tasas anuales ya
positivas y por arriba de las del PIB) apunta hacia un
crecimiento anual de la inversién para todo el afio pa-
sado ligeramente mayor al 2.4% que hasta ahora ha-
bian previsto. Agregan que la inversion continuara
afianzando su recuperacién en los siguientes meses.
(Banamex)

Banco Mundial prevé que PIB de México crecera
3.3% en 2015 y 3.8% en 2016. De acuerdo con el re-
ciente informe de “Perspectivas Econdémicas Mundia-
les” del Banco Mundial (BM), este organismo prevé
gue el crecimiento de la economia mexicana sera de
3.3% este afio, desde el 2.1% que habria avanzado
en 2014, y hacia adelante el crecimiento se acelerara

a 3.8% en 2016 y 2017, por encima del promedio de
América Latina.

De acuerdo con el informe, México es uno de los pai-
ses con marcos de politica mas creibles, el cual se
ajustara mas facilmente a condiciones financieras
globales volatiles. El BM destac6 el paquete de refor-
mas que se impulsaron en México, el cual, junto a la
fortaleza de la economia estadounidense, deberian
apoyar el crecimiento del pais. (infosel)

Pemex confirma que propone a EU intercambio de
petréleo. Petrdleos Mexicanos (Pemex) confirmé que
el afio pasado present6 a la Oficina de Industria y Se-
guridad del Departamento de Comercio de Estados
Unidos (EU) una propuesta de intercambio de petr6-
leo crudo, por lo que las negociaciones contintan.

La empresa indic6 que lo anterior se da en el marco
de las oportunidades comerciales que representan el
incremento significativo de produccion de crudos lige-
ros en EU y la reconfiguracion de los sistemas de re-
finacién en el territorio mexicano.

México importaria hasta 100 mil barriles diarios de
crudos ligeros y condensados de EU, con la finalidad
de mezclarlos con el petréleo mexicano y mejorar el
proceso en las refinerias de Salamanca, Tula y Salina
Cruz, las cuales tienen configuracion cracking, a
cambio de la exportacion de crudos mexicanos pesa-
dos para ser procesados en las refinerias estaduni-
denses de alta conversién “coking”.

Pemex aclaré que ello no representa un compromiso
adicional a los 803 mil barriles diarios de crudo mexi-
cano que se exportaron en promedio a EU en 2014.

Pemex indic6 que “entre otros beneficios, este inter-
cambio fortalecera las relaciones comerciales Méxi-
co-EU en el marco del TLCAN, ademéas de obtenerse
una mayor eficiencia logistica en términos de meno-
res costos de transporte, uso preferente de transporte
maritimo hacia México y reduccion del transporte te-
rrestre en EU”. Ademés, México podria lograr una
mayor produccion de gasolina y diésel, una menor
produccién de combustdleo y de petroliferos con alto
contenido de azufre en el Sistema Nacional de Refi-
nacion (SNR), asi como una mejor utilizacion de la
capacidad instalada del SNR. (infosel)

INTERNACIONALES

Podria Fed retrasar alza por debilidad mundial y
petrdleo: Banco Mundial. Kaushik Basu, vicepresi-
dente superior y economista principal del Banco Mun-
dial (BM), sefialé que la debilidad mundial y el menor
precio del petréleo —el cual se espera se mantendra
durante 2015-, que estan bajando la inflacién en todo
el mundo, es probable que retrasen los repuntes en
las tasas de interés en los paises ricos.

De acuerdo con el informe de “Perspectivas Economi-
cas Mundiales”, Basu sefial6é que lo mas preocupante




es que el estancamiento de la recuperacion en algu-
nos paises de ingreso alto e incluso de ingreso medio
puede ser sintoma de males estructurales mas pro-
fundos: “A medida que el crecimiento demografico ba-
j6 su ritmo en muchos paises, el grupo de trabajado-
res mas jovenes es mas pequefio, poniendo presion
sobre la productividad. Pero hay luz al final del tanel”,
agrego.

También dijo que un aplazamiento de la alza de tasas
genera una oportunidad para los paises importadores
de petréleo, como China e India.

Agrego6 que es fundamental que las naciones aprove-
chen esta oportunidad para impulsar reformas fiscales
y estructurales, las cuales pueden incrementar el cre-
cimiento a largo plazo y el desarrollo inclusivo.

Cabe sefialar que el Banco Mundial (BM) redujo su
expectativa de crecimiento para la economia mundial
a 3% desde el 3.4% que estimaba anteriormente para

2015, mientras que para el siguiente afio ve un creci-
miento de 3.3% y para 2017 de 3.2%. (Infosel)

Tribunal de la UE da luz verde a QE de BCE: Ba-
norte. Livia Honsel, economista para Europa de Ba-
norte-Ixe, sefialé que después de que el abogado ge-
neral de la Union Europea (UE) descartd las dudas
respecto a la legalidad del programa de compra de
deuda soberana que implementé el Banco Central Eu-
ropeo (BCE) en septiembre, se eliminan los obstacu-
los para un programa de flexibilizacién cuantitativa
(QE, por sus siglas en inglés).

De acuerdo con el andlisis de Honsel, las restriccio-
nes que sefialé la autoridad no son sustanciales, por
lo que es posible que el BCE anuncie el QE en su
reunion de la siguiente semana, esto ante los comen-
tarios del presidente del Banco Central, Mario Draghi,
quien reiterd que estan preparados para la compra de
deuda soberana. (Infosel)

Perspectivas macroecondmicas para México

PIB (crecimiento % real)

2014
Banamex 2.20
Encuesta-Banamex (Mediana) 2.20
Bancomer 2.05
Promedio de Diversas Corredurias” 2.60
Fondo Monetario Internacional (FMI) 2.40
Banco Mundial v 210 17
OCDE 3.40
Encuesta Banco de México 2.19
Banco de México 2.0-2.5
SHCP 2.1-2.6*

2015
3.40
3.38
3.46
3.90
3.50
3.30
4.10
3.50

3.0-4.0
3.2-4.2*

Inflacion (%, dic/dic) Cuenta Corriente (% PIB)

2014 2015 2014 2015
4.06 3.30 -2.2 -2.0
4.11 3.50 - -
4,11 3.36 -1.9 -1.8
3.98 3.37 - --
4.00 3.50 2.1 -2.0
-- -- A 21 A 24
3.90 3.30 -0.6 +0.1
4.06 3.54 -- -
Alrededor Cercano
4.00 3.00 -2.0 -2.5
3.90 3.00 -1.9 -2.0

Nota. Cifras sombreadas en gris oscuro indican cambio de pronéstico. Fuente: Banamex, Encuesta Banamex (7 Ene/15) y Examen de la Situacion
Econémica de México (Nov/14); Encuesta-Banamex, Encuesta de Expectativas de Analistas de Mercados Financieros (7 Ene/15); Bancomer, En-
cuesta Banamex (7 Ene/15),Situacion México (IV Trim/14) y Andlisis macroeconémico BBVA Research (21 Nov/14); 1/ Deutsche Bank, JP Morgan,
Barclays, entre otras; OCDE, Panorama Econémico (May/14); FMI, World Economic Outlook (Oct/14) y Resultados de la Consulta del Articulo IV para
2014 (Nov/14); Banco Mundial, Perspectivas Econémicas Mundiales (Ene/15); Encuesta Banco de México, Encuesta sobre las Expectativas de los
Esp. en Economia del Sector Privado (Dic/14); Banco de México, Informe Trimestral (Jul-Sep/14); y SHCP, Marco Macroeconémico 2014-2015,

CGPE 2015 y *Comunicado 102 (21 Nov/14).
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http://www.hacienda.gob.mx/Biblioteca_noticias_home/comunicado_102_2014.pdf

EL MUNDO ESTA SEMANA

Indicadores Econémicos Internacionales*

Variable

Estados Unidos
indice del Optimismo de la Pequefia Empre-
sa-NFIB (Dic)

Balance Fiscal (Dic)

Ventas al Menudeo (Dic)

Precios de Importaciones (Dic)
Precios de Exportaciones (Dic)
Inventarios de Empresas (Dic)

Reporte del Beige Book

Solicitudes Seguros-Desempleo (al 10 Ene)
Seguros de Desempleo (al 3 de Ene)
Precios al Productor (Dic)
indice Semanal de Comodidad del Consumi-
dor-Bloomberg (5-11 Ene)
Indice de la Actividad Manufactura-Empire
State de la FED de Nueva York (Ene)
Actividad Manuf. de la FED de Filadelfia (Ene)
Produccion Industrial (Dic)
Capacidad Instalada (Dic)
Precios al Consumidor-Inflacién (Dic)
Confianza del Consumidor de la Univ. Michi-
gan (Prel. Ene)

Espafia
Confianza Empresarial (I Trim)
Precios al Consumidor-Inflacion (Dic)
Indicadores Compuestos-The Conference
Board (Nov)

Francia
Precios al Consumidor-Inflacién (Dic)
Generacion de Empresas (Dic)

Reino Unido
Indicadores Compuestos-The Conference
Board (Nov)
Alemania

Precios al Consumidor-Inflacion (Dic)
PIB (2014)

Corea
Indicadores Compuestos-The Conference
Board (Nov)

Japon
Actividad del Sector Servicios (Nov)

Zona del Euro
Produccion Industrial (Nov)
Precios al Consumidor-Inflacion (Dic)
Saldo de la Balanza Comercial (Nov)
Unién Europea

Produccion Industrial (Nov)

Cuenta Corriente (Rev. Il Trim)

Precios al Consumidor-Inflacion (Dic)
Saldo de la Balanza Comercial (Nov)

DE€EE€EED> D>

Ultimo Dato

100.4 puntos

+1.9 mmd
442.9 mmd

1,764 mmd

Variacion respecto al
dato anterior**

+2.3 pp

Desde -56.8mmd en
Nov a +1.9 mmd
-0.9%

-1.2%

-2.5%
+0.2%

Variacién anual

-51.4 mmd (-96.5%)

+3.2%
-3.2%
-5.5%
+4.4%

De acuerdo con el reciente informe, la actividad econémica estadounidense siguié6 expan-
diéndose en la mayoria de los distritos de manera “moderada” desde noviembre hasta el fi-
nal de diciembre pasado.

D> €CE€CE€CED> D> €6

D€ D €€ D DE DT DE€E D> IDI>€EP

316 mil
2.42 millones

45.4 puntos

9.95 puntos
6.3 puntos

79.7 puntos

98.2 puntos

99.2 puntos

+20 mde

+15.0 mme
(0.4% del PIB

10.1 mde

+6.4% (+19 mil)
-2.1% (-51 mil)
-0.3%

+1.8 puntos

+11.18 puntos

-18 puntos
-0.1%
-0.3 puntos
-0.4%

+4.6 puntos

0.0%
-0.6%
+0.6% Adelantado
+0.1% el Coincidente”
+0.1%
+1.5%

-0.3% el Adelantado

+0.2% el Coincidente”

0.0%

-0.6% el Adelantado

+0.4% el Coincidente”

+0.2%

+0.2%
-0.1%
-3.6 mde

+0.2%

0.0% (0.0 pp del PIB

-0.1%
+2.7 mde

+1.1%

+4.9%
+1.2 puntos
+0.7%

+0.1%
+2.3%

+0.2%
+1.5%

-0.9%

-0.4%
-0.2%
+3.5 mde

-0.4%

-1.7 mme
(-0.1 pp del PIB
-0.1%
+7.6 mde

mmd: miles de millones de délares. mde: millones de euros. mme: miles de millones de euros. *De cifras corregidas por estacionalidad, si no se indica
otra cosa (n/d: no desestacionalizado). **Variacion respecto a la semana, mes o trimestre previo segun corresponda. 1/ El comportamiento de los indi-
cadores compuestos para Espafia sugiere que la actual expansion econémica deberia continuar en el corto plazo; en tanto que para Corea sefiala que
el ritmo de crecimiento continuara con probabilidad de que se acelere; mientras que para Reino Unido indica que el ritmo de crecimiento continuara
mejorando, pero se mantendra moderado y no es probable que se acelere en el corto plazo. Fuente: SHCP, con base en diversos comunicados.
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CALENDARIO ECONOMICO
19-23 ENERO 2015

Indicadores del Sector Manufacturero (Nov) Japén: Produccién Industrial (Nov)
Lunes 19 . ) ) ) Zona del Euro y Union Europea: Activi-
Actividad Industrial por Entidad Federativa (Sep) dad del Sector Construccién (Nov)
EU: Indice del Mercado de la Vivienda-
Sub 03 de Val Gub | M| (Enee)
ubasta e Valores Gubernamentales Espafia: Actividad del Sector Servicios
Martes 20 Reservas Internacionales (al 16 Ene) (Nov); Pedidos en la Industria (Nov)

Alemania: Precios al Productor (Dic)

Zona del Euro y Unién Europea: Pre-
cios de Casas (Ill Trim)

Ventas al Menudeo-ANTAD (Dic)

EU: Construccién de Casas Nuevas (Dic)

Alemania: Indicadores Compuestos de
The Conference Board (Nov)

Brasil: Indicadores Compuestos de The
Conference Board (Dic)

Japén: Actividad de Todas las Industrial
(Nov)

Miércoles 21

EU: Sol. de Seguro de Desempleo (al 17
Ene); Indice Semanal de Comodidad del
Consumidor-Bloomberg (12-18 Ene);
Precios de las Viviendas FHFA (Nov);
Jueves 22 Inflacion (12 Q Ene) Actividad Manufacturera PMI (Prel. Ene)

India: Indicadores Compuestos de The
Conference Board (Dic)

Zona del Euro y Union Europea: Deuda
Publica (Ili Trim)

EU: Venta de Casas Existentes (Dic); In-

dicadores Compuestos de The Conferen-

ce Board (Dic); Indicadores Compuestos
Viernes 23 de The Conference Board (Dic)

Francia: Clima Empresarial (Ene)

Zona del Euro y Union Europea: Ba-
lance Fiscal (lll Trim)

El presente documento puede ser consultado a través de la pagina web de la SHCP, en:
http://www.hacienda.gob.mx/SALAPRENSA/Paginas/InformeSemanaldelVocero.aspx. Asimismo, la UCSV de la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico pone a su disposicién para cualquier comentario o aclaracion la siguiente direccion de correo electrénico: voce-

ria@hacienda.gob.mx.
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