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El GOBIERNO REALIZA ACCIONES PREVENTIVAS Y RESPONSABLES PARA PROTEGER LA ECONOMIA FAMILIAR

NOTA INFORMATIVA

El Gobierno de la Republica tiene como una de sus
metas lograr un México Prospero, en el que el creci-
miento econémico sea un medio para propiciar el
desarrollo, abatir la pobreza y alcanzar una mejor ca-
lidad de vida para la poblacién. En este sentido, la
presente Administracion reconoce a la estabilidad
macroecondmica como un pilar fundamental sobre el
cual se construye el desarrollo nacional. EI manejo
responsable de las finanzas publicas y la disciplina
fiscal aplicada en las ultimas dos décadas han sido
factores relevantes para que hoy en dia México cuen-
te con fundamentos macroeconémicos soélidos. Gra-
cias a ello, nuestro pais ha logrado mantener un cre-
cimiento econémico estable, con baja inflacién y bajas
tasas de interés, asi como estabilidad del sistema fi-
nanciero. Entre las principales variables que le dan
fortaleza a nuestra economia, y la proveen de ele-
mentos para enfrentar de manera ordenada cualquier
contingencia en los mercados financieros internacio-
nales, se encuentran:

v" Un nivel de deuda bajo y estable en compara-
cion con paises que cuentan con calificacion
crediticia y nivel de desarrollo similar. Ademas,
el 81% de nuestra deuda es interna, denominada
en pesos1 y la mayor parte se encuentra a tasa fija
y a largo plazo.

v' Un tipo de cambio flexible, que ha permitido ab-
sorber los choques externos, sin que estos se re-
flejen en el sector real de la economia.

v' Reservas internacionales, por cerca de 193 mil
millones de délares (mmd), a las cuales se suma
una Linea de Crédito Flexible por parte del Fondo
Monetario Internacional, de aproximadamente 70
mmd.

v' Expectativas de inflacion ancladas alrededor
de la meta del Banco de México de 3%. El Ban-
co de México estima que a mediados de este afio
la inflacién se ubicara en 3%, favoreciendo los sa-
larios reales y el consumo.

v" Un déficit en cuenta corriente en niveles esta-
bles, cercanos al 2% del PIB.

v' Una estrategia de coberturas que protege los
ingresos petroleros previstos en la Ley de Ingre-
sos de la Federacion (LIF) 2015 contra reduccio-
nes en el precio del crudo®.

‘Lo gue reduce riesgos derivados de la volatilidad en el mercado
cambiario.

2se adquirieron opciones de venta tipo put, que permiten al gobierno
mexicano vender la mezcla de petréleo a un precio de al menos 76.4
délares por barril (dpb). Para cubrir la diferencia de 2.6 délares entre

Estas variables reflejan la solidez de la economia me-
xicana, generando certidumbre y confianza en los
mercados nacionales e internacionales. Sin embargo,
desde el Ultimo trimestre de 2014 el entorno interna-
cional se ha deteriorado, lo que ha provocado volatili-
dad en los mercados financieros globales, debido
principalmente a:

e Un significativo descenso de los precios del
petréleo. Los precios internacionales del petréleo
han descendido a niveles no vistos en casi seis
afos. Lo anterior debido a una sobreoferta expli-
cada por el auge de la produccion petrolera de Es-
tados Unidos y la disminucién del crecimiento
econdmico de importantes paises importadores de
crudo. La mezcla mexicana del petréleo ha caido
cerca de 63% desde el 20 de junio de 2014 hasta
la fecha, ubicandose por debajo de 39 dpb.

Precios spot del petroleo
Délares por barril
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Segun las previsiones de los mercados y los
analistas, los precios del petréleo se mantendran
bajos mas alld de 2015, debido a las condiciones
globales en oferta y demanda de este insumo. Es-
to genera presiones en las finanzas publicas de
los paises exportadores de crudo.

el precio ponderado de las opciones de 76.4 y los 79 dpb estableci-
dos en la LIF para 2015, se cre6 una subcuenta en el Fondo de Esta-
bilizacién de los Ingresos Presupuestarios (FEIP), denominada
“Complemento de Cobertura 2015”, con 7,944 millones de pesos
(mdp), recursos disponibles de manera inmediata para cubrir la dife-
rencia.
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e Posible endurecimiento de la politica moneta-
ria de Estados Unidos. La recuperaciéon de la
economia estadounidense estd generando expec-
tativas de que la Reserva Federal de ese pais ele-
vara su tasa de interés este afio. Esta situacion,
aunada al descenso de los precios del petréleo, ha
provocado una depreciacion del peso y de las
principales monedas ante el dolar. El alza de tasas
restringird la disponibilidad de capitales para in-
version en las economias emergentes.

e Un moderado crecimiento de la economia glo-
bal y riesgos en su recuperaciéon, acentuados
por inestabilidad geopolitica. La Zona del Euro
continla mostrando crecimiento débil y la econo-
mia japonesa se encuentra en recesion. Ello ha
llevado a una reduccion de las expectativas de
crecimiento mundial por parte de los principales
organismos internacionales como el Banco Mun-
dial y el Fondo Monetario Internacional.

Medidas en apoyo ala economia familiar.

Ante el nuevo escenario internacional, el pais requiere
que el nivel de gasto publico multianual sea congruen-
te con la capacidad de financiamiento sostenible por
el Estado Mexicano. Considerando este diagnéstico y
para enfrentar los retos que plantea sobre nuestras fi-
nanzas publicas, el Presidente de la Republica, Li-
cenciado Enrique Pefia Nieto instruyé al Gabinete a
llevar a cabo las acciones preventivas y prudentes
para mantener la estabilidad y sobre todo, prote-
ger la economia de las familias mexicanas.

En este sentido, el pasado 30 de enero, el Secretario
de Hacienda y Crédito Publico, Dr. Luis Videgaray
Caso, anuncié una serie de medidas que se imple-
mentaran de manera ordenada y con una visién de
mediano plazo para hacer frente al complejo entorno
gue se prevé para 2016. Lo anterior, de conformidad
con el articulo 51 de la Ley Federal de Presupuesto y
Responsabilidad Hacendaria (LFPRH), y bajo los cri-
terios de responsabilidad, austeridad, prudencia,
transparencia y rendicion de cuentas. Bajo estas re-
glas, las dependencias y entidades de la Administra-
cion Publica Federal (APF) ajustaran su gasto en 52.3
mil millones de pesos (mmp). Por su parte, Pemex y

CFE propusieron a sus Consejos de Administracion®
ajustes por 62 mmp y 10 mmp, respectivamente. Con
ello, se prevé que el monto total sea de 124.3 mmp,
equivalente al 0.7% del PIB., donde el 65% se aplica-
ra a gasto corriente y el 35% a gasto de inversion.

Gasto corriente

El ajuste a este gasto por 34 mmp se realizara en
servicios personales, gasto de operacién y subsi-
dios, a través de la implementacion de medidas de
austeridad y disciplina presupuestaria, sobresaliendo:

> Reduccién de 10% en la partida de sueldos y sa-
larios para mandos medios y superiores.

> Disminucion de 10% del gasto en plazas de ca-
racter eventual y por honorarios.

Se restringe la creacion de plazas.

Reduccion de 10% en el gasto destinado a co-
municacion social.

> Se ajusta la meta de Transicion Digital Terrestre
de 13 millones a 10 millones de televisores.

> Menor meta de crecimiento en el Programa de
Adultos Mayores.

Gasto de inversiéon

Se prevé que el ajuste sea de alrededor de 18
mmp, por lo que las dependencias deberan reducir y
recalendarizar metas fisicas de los programas y pro-
yectos de inversion aprobados para este afio. En este
sentido, destaca:

> La cancelacion de manera definitiva del tren de
pasajeros Transpeninsular Quintana Roo-
Yucatan, y

> La suspension de manera indefinida del proyecto
del tren de alta velocidad México-Querétaro.

No se afectara el proyecto del Nuevo Aeropuerto In-
ternacional de la Ciudad de México, ni los programas
de Conservacion orientados a Carreteras Federales y
Caminos Rurales, asi como la construcciéon de Cami-
nos Rurales y Carreteras Alimentadoras. Cabe desta-
car que el Gobierno Federal esta trabajando en desa-
rrollar nuevos mecanismos e instrumentos financieros
que permitan e incentiven una mayor participacion de
la iniciativa privada y los mercados financieros nacio-
nales e internacionales en el Programa Nacional de
Infraestructura.

Se estima que el impacto de estos ajustes en el gasto
sobre el crecimiento econdmico de México para este
aflo serd marginal, debido a que se aplicara princi-
palmente en gasto corriente y a que es una medida
prudente y preventiva. Las acciones planteadas con-
tribuirdn a mantener bajas tasas de interés e inflacién
y estabilidad, escenario propicio para el crecimiento

% Cabe recordar gque Pemex y CFE como Empresas Productivas del
Estado son auténomas para la determinacion del ejercicio de su pre-
supuesto, siempre que se apeguen al techo de deuda aprobado por
el Congreso.
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economico, por lo que la SHCP mantiene su rango
previsto de crecimiento econdémico de México para
este afio en entre 3.2% y 4.2%.

Paguete econémico 2016

Asimismo, el Gobierno Federal estima pertinente es-
tablecer en el paquete econémico para 2016 una poli-
tica de gasto publico en linea con precios del petréleo
bajos4 y con el compromiso de un déficit pablico de-
creciente, para alcanzar el equilibrio en el 2017. Por lo
anterior, se contempla que el Proyecto de Presupues-
to de Egresos de la Federacién para 2016 se elabore
considerando la reingenieria integral de la Adminis-
tracion Publica Federal, bajo un esquema de Pre-
supuesto Base Cero, esto es, haciendo una evalua-
cién sistematica y profunda de todos aquellos pro-
gramas y dependencias, a fin de:

> Eliminar duplicidades en funciones y estructuras,
mejorar los procesos administrativos y privilegiar
los proyectos de inversion con mayor trascen-
dencia social.

4 ya que no se prevé factible contar con coberturas petroleras que ga-
ranticen el nivel de ingresos petroleros de los Ultimos afios.

> Hacer mas eficiente el gasto y reorientarlo a los
rubros que ayuden a consolidar el cambio es-
tructural por el que atravesamos y a detonar el
potencial productivo del pais, esto es, gastar
menos y mejor.

Para esta reingenieria se contara con el apoyo y la
asesoria del Banco Mundial, a fin de realizar una revi-
sion de mayor calidad y eficiencia de la politica de
gasto. Asimismo, manteniendo el compromiso con la
transparencia y rendicidon de cuentas, el desglose por
cada una de las dependencias de la APF, puede con-
sultarse en el Portal de Transparencia de la SHCP en:

www.transparenciapresupuestaria.gob.mx.

Consideraciones finales

El Gobierno de la Republica seguira impulsando el
desarrollo nacional, protegiendo ante todo y a pesar
de cualquier coyuntura, la economia familiar. Por ello,
se compromete a mantener la disciplina fiscal y la es-
tabilidad macroecondmica a través de un manejo soli-
do, prudente y transparente de las finanzas publicas.
Los ajustes anunciados son una medida preventiva,
ordenada y responsable para consolidar una eco-
nomia estable y con mayor potencial de crecimiento
gue contribuya al bienestar de las familias mexicanas.



http://www.transparenciapresupuestaria.gob.mx/

INDICADORES ECONOMICOS DE MEXICO

Finanzas publicas (reportaron resultados favorables
en beneficio de la estabilidad econémica). Durante
2014, los ingresos presupuestarios ascendieron a 3,983.4
miles de millones de pesos (mmp), cifra 0.8% superior en
términos reales a la registrada en 2013, debido princi-
palmente al crecimiento real anual de los ingresos tributa-
rios no petroleros de 6.1% y de 8.7% si se ajusta por el
efecto del programa “Ponte al Corriente”. Dentro de este
rubro destaca el incremento de 15.2% en la recaudacion
del IVA 'y de 51.7% en la del IEPS no petrolero.

Por su parte, el gasto publico continu6 ejerciéndose con
agilidad para apoyar la actividad productiva de la econo-
mia y el bienestar de la poblacién més vulnerable, por lo
que durante 2014 el gasto neto presupuestario alcanzé
un monto de 4,530.6 mmp, 4.2% real superior a lo obser-
vado el afio anterior y consistente con el déficit publico
aprobado en el PEF 2014.

En esta linea, el gasto programable se elevé 3.8% real
anual en 2014, donde destaca el incremento real anual
de 7.5% del gasto en inversion fisica; de 12.2% del gasto
en subsidios, de 7.5% del gasto en pensiones; de 3.7%
del gasto en desarrollo social; y de 4.2% del gasto de las
dependencias del Gobierno Federal, en especial, Gober-
nacion (+31.6%), Desarrollo Social (+24.4%), Comunica-
ciones y Transportes (+24%), CONACyYT (20.2%) y Tu-
rismo (+15.6%).

Durante 2014 el balance publico fue de -545 mmp (3.2%
del PIB); mientras que al excluir la inversion de PEMEX el
balance fue de -188.3 mmp (1.1% del PIB), resultados

Ingreso y gasto presupuestario del sector publico
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menores a lo aprobado por el H. Congreso de la Unién
en alrededor de 75 mmp (0.4% del PIB), en ambos ca-
sos, debido a una evolucion favorable de los ingresos
tributarios que compensoé en parte la disminucién en los
ingresos petroleros. Por su parte, los Requerimientos Fi-
nancieros del Sector Publico ascendieron a 4% del PIB
en 2014, por debajo del 4.2% que aprobé el Congreso.

Por otro lado, al cierre de 2014 el saldo de la deuda neta
del Sector Publico se ubico en 38.3% del PIB, donde la
deuda interna como porcentaje del PIB representd el
26.5% y la deuda externa el 11.8%. (Ver comunicado com-
pleto aqui)
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Actividad econémica mensual (creci6 2% anual en
noviembre pasado). En noviembre de 2014, el Indica-
dor Global de la Actividad Econdmica (IGAE) creci6 2%
real anual ante el incremento reportado por todas sus ac-
tividades: las terciarias avanzaron 2.3%, las secundarias
1.8% y las primarias 0.7%.

En términos mensuales y con cifras desestacionalizadas
el IGAE se elevd 0.49%, lo que implicé el tercer creci-
miento mensual consecutivo, debido al aumento reporta-
do por las actividades terciarias (+0.33%) y secundarias
(+0.23%), ya que las primarias registraron una variacion
real mensual de -2.02%. (Ver comunicado completo aqui)
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Actividad econdmica estatal (crecieron 27 estados en
el tercer trimestre, destac6 Aguascalientes). Durante
julio-septiembre de 2014, el Indicador Trimestral de la Ac-
tividad Econémica Estatal (ITAEE) —que da un panorama
sobre la evolucion econdmica de las entidades federati-
vas del pais en el corto plazo—, crecioé en términos anua-
les en 27 de las 32 entidades federativas que conforman
la Republica Mexicana, destacando con el mayor creci-
miento real en el periodo de analisis Aguascalientes
(+11.1%), seguido de Sinaloa (+7.8%) y Guerrero
(+7.0%); mientras que las entidades que reportaron con-
traccién en el lapso referido fueron Campeche (-6.8%),
Baja California Sur (-3.3%), Baja California (-1.6%), Sona-
ra (-0.6%) y Distrito Federal (-0.1%). (Ver comunicado com-
pleta aqui)

Indicador Trimestral de la Actividad Econdmica Estatal
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Ventas (al menudeo se elevaron 1.2% anual en el pe-
nultimo mes de 2014). En noviembre de 2014, los In-
gresos por Suministros de Bienes y Servicios (ISByS) en
los establecimientos al menudeo crecieron 1.2% real
anual, lo que implicé su décimo tercer incremento anual
consecutivo; mientras que en su comparacion mensual,
con cifras desestacionalizadas, los ISByS se elevaron
0.76% real.

Por su parte, los ISByS al mayoreo registraron una va-
riacion de -0.3% real anual y de +0.29% real mensual, el

segundo incremento consecutivo. (Ver comunicado completo
aqui)

Indicadores del sector servicios (ingresos y remune-
raciones contintan creciendo). En noviembre pasado,
el Indice Agregado de los Ingresos obtenidos por la pres-
tacion de los Servicios Privados no Financieros (IAl) cre-
cieron 3.2% anual, similar al del mes previo de 3.3%, y
0.65% mensual (con cifras desestacionalizadas); mien-
tras que el personal ocupado en estos servicios variaron
-0.08% mensual y -0.8% anual y las remuneraciones tota-
les se incrementaron 0.57% mensual y 5.9% anual, el
segundo incremento anual consecutivo. (Ver comunicado
completo aqui)
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Actividad de las empresas constructoras
Variacion % anual
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Actividad del sector de la construccidon (reporté el
mayor crecimiento mensual del dltimo afio). En no-
viembre de 2014, el valor real de la produccién en la in-
dustria de la construccién reporté un crecimiento anual
de 2.1%, su quinto incremento anual consecutivo; mien-
tras que en su comparacion mensual con cifras desesta-
cionalizadas se elevo 1.59%, lo que implicé el mayor in-
cremento mensual de los Ultimos doce meses, debido al
aumento reportado por todo tipo de obra: edificacion
+1.19%; agua, riego y saneamiento +10.64%; electrici-
dad y comunicaciones +12.14%; transporte +0.33%; pe-
tréleo y petroquimica 2.20% y otras construcciones
+4.37%. (Ver comunicado completo aqui)

Produccién minerometaltrgica (crecié 3% anual en
noviembre pasado). La actividad minerometallrgica (ex-
traccioén, beneficio, fundicion y afinacion de minerales me-
talicos y no metdlicos) report6 un crecimiento de 3% en
términos reales en noviembre de 2014 respecto al mismo
mes del afio previo, lo que implicé el mayor incremento
anual desde diciembre de 2013, ante el aumento en la
produccién de cobre, plata, azufre, yeso y la de flourita;
en tanto que disminuyé la de coque, zinc, plomo, carbén
no coquizable, pellets de fierro y oro.

Con cifras desestacionalizadas, la actividad minerometa-
lurgica registré una variaciéon de -0.77% en noviembre de
2014 respecto al mes inmediato anterior. (Ver comunicado
completo aqui)
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Saldo de la balanza comercial de mercancias
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Balanza comercial (reporté un déficit de 2,441 mdd
en 2014). Con informacion preliminar, la balanza comer-
cial de mercancias de México registré6 un superavit de
254 millones de dolares (mdd) en diciembre de 2014, el
cual se compara con el déficit de 1,076 mdd reportado
en noviembre pasado y con el superavit de 1,626 millo-
nes de ddlares en igual mes de un afio antes. Con ello,
durante 2014 la balanza comercial presenté un déficit de
2,441 mdd, 106.3% superior al registrado en 2013. Esta
evolucion se derivo de la combinacion de una disminu-
cion del superavit de productos petroleros, que paso de
8,625 mdd en 2013 a 1,490 mdd en 2014, y de una re-
duccion del déficit de productos no petroleros, que pasé
de -9,809 mdd en 2013 a -3,931 mdd en 2014. (Ver comu-
nicado completo aqui)
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Precios del petroleo (la mezcla mexicana mostré alza
semanal de 6.23%). El precio del barril de la mezcla
mexicana de petroleo cerr6 el 30 de enero pasado en

Precios del petréleo
Délares por barril, 2013-2015

40.40 ddlares por barril (dpb), 6.23% mayor respecto a su 2
cotizacion del pasado 23 de enero (+2.37 dpb). Con ello, c
en lo que va del afio, el precio del barril de la mezcla me- t
xicana registra una pérdida acumulada de 11.11% (-5.05 (o}
dpb) y un nivel promedio de 39.26 dpb, 39.74 dpb menor r
a lo previsto en la Ley de Ingresos 2015.
p — WTI* — Brent* — Mezcla Mexicana E
Asimismo, los precios de los contratos a futuro de los s X
crudos West Texas Intermediate (WTI) y Brent reportaron t
alza, debido a la reduccion en el numero de plataformas  * -~ o o o o 1 1 1 < % % + s - =~ e
de perforacion en Estados Unidos la semana pasada, de- % é :E; ;% 3 E,» jg é j§ % é é : Eg fg, é % % r';
claraciones positivas de miembros de la OPEP y la debi- Tt R RS N8 R & 0 % e R 3
lidad del délar. *Cotizacion del contrato a futuro. Fuente: Infosel y PEMEX.
Asi, el WTI y Brent para marzo de 2015 mostraron varia- (+4.20 dpb), respectivamente, al cerrar el 30 de enero
ciones semanales de +5.81% (+2.65 dpb) y de +8.61% pasado en 48.24 y 52.99 dpb, en ese orden. (PEMEX).
Crédito vigente de la banca comercial al SP no bancario
Variacion % real anual
20 Consumo
Crédito de la banca comercial (acelerd ritmo de ex-
pansiéon en el Ultimo mes del afio pasado). A diciem-
bre de 2014, el saldo del crédito vigente de la banca co-
mercial al sector privado se ubic6 en 2,713 miles de mi- | M
llones de pesos, lo que implicé un incremento real anual | @
de 4%, el méas alto de los Ultimos cinco meses, como re- | r
sultado de un mayor incremento en el crédito a la vivien- | ¢
da (+4.8%), a las empresas (+4.7%) y al consumo | a
(+1.4%). (Banxico) d
g 0
* Incluye a las personas fisicas con actividad empresarial. S
Fuente: Banco de México.
F
Decision de politica monetaria (se mantiene en 3%). Tasa de interés objetivo-Banxico” i
En el reciente anuncio de Politica Monetaria, la Junta de :’4 | 15/agol0BA0.25 pp 2 5.259% n
Gobierno del Banco de México decidi6 mantener en 3% . s bosom 075k a
el objetivo para la Tasa de Interés Interbancaria a un dia, B n
ya que la postura monetaria se mantiene congruente con "] poimar/o9:0.75 pp & 6.75% c
la convergencia eficiente de la inflacion a la meta de 3%. % 177abri09:0.75 pp 2 6.00% i
La Junta indica que siguen existiendo riesgos a la baja > joimayloo:b075pp  5.25% -
para la actividad econémica mexicana, dado que espera | e oaett g e oamars s
continlle lenta la recuperacién de la demanda interna; *? 06,;;‘5?;’%’%25,)“3_,5% 0
25/0ct/13:%0.25 pp a 3.50% S

mientras que el balance de riesgos para la inflacién es
similar al de la decision de politica monetaria anterior.

La Junta plantea que se mantendra atenta al desempefio
de todos los determinantes de la inflacion y sus expecta-
tivas para horizontes de mediano y largo plazo. En parti-
cular, vigilara la postura monetaria relativa entre México y
Estados Unidos, el desempefio del tipo de cambio y su
posible efecto sobre la inflacion, asi como la evolucién
del grado de holgura en la economia ante la recuperacion

3.5 4
06/Jun/14:%0.50 pp a 3.00%

2.8

15-0ct-09 4
5-ene-10 -
18-jul-10 -|
18-oct-10 -
18-ene-11
21-jul-11
21-oct-11 +
22-ene-12 -
25-ul-12 -
25-oct-12
25-ene-13 -
27-jul-13
27-0ct-13 4
27-ene-14 -
30-jul-14 -
30-oct-14
30-ene-15 -

1!

21-ene-08
04-jun-08 4
12-oct-08 -
12-ene-09
14-abr-09 -
15-jul-09 -|
17-abr-10
20-abr-11
24-abr-12 -
26-abr-13 -
29-abr-14 -

1/ Meta establecida por el Banco de México para la tasa de interés en operaciones de
fondeo interbancario a un dia. Fuente: Banxico.

prevista. Lo anterior con la finalidad de estar en condi-

ciones de alcanzar la meta de inflacién sefialada. (ver
comunicado completo aqui)



http://www.banxico.com.mx/informacion-para-la-prensa/comunicados/sector-financiero/agregados-monetarios/%7B436411FB-A448-38DA-C178-E5A929A1D1A6%7D.pdf
http://www.banxico.org.mx/informacion-para-la-prensa/comunicados/politica-monetaria/boletines/%7BBEE87780-2D7E-B6CE-39CB-ECDFD446C15A%7D.pdf

Saldo semanal de la reserva internacional neta
Miles de millones de délares, 2013-2015
Méaximo histérico 16/Ene/2015= 193.25 mmd
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Fuente: Banco de México.

Reservas Internacionales (reportaron ajuste de 341
mdd). Al 23 de enero de 2015, el saldo de las reservas
internacionales fue de 192,910 millones de ddlares
(mdd), lo que implicé un descenso semanal de 341 mdd,
resultado principalmente del cambio en la valuaciéon de
los activos internacionales del Banco Central.

Asi, en lo que va de 2015 las Reservas Internacionales
acumulan un decremento de 328 mdd. (Ver comunicado
completo agui)

Tasas de interés (mostraron resultados mixtos). En la
cuarta subasta de valores gubernamentales de 2015, rea-
lizada el pasado 27 de enero, la tasa de rendimiento de
los Cetes a 28 dias se elevd 3 puntos base (pb), al ubi-
carse en 2.75%, mientras que las de los Cetesa 91y 175
dias se contrajeron 2 y 5 pb, respectivamente, al colocar-
se en 2.89% y 2.97%, en ese orden.

Por su parte, la tasa de interés nominal de los Bonos a 5
afios descendi6 68 pb a 4.58%, en tanto que la tasa de
interés real de los Udibonos a 10 afios disminuy6 9 pb a
2.52%. (Ver comunicado completo aqui)

Tasa de rendimiento de Cetes

2013-2015
%
467 — 28 dias
Min Hist
06/ene/2015:
2.43%

—— 91 dias
Min Hist
02/sep/2014:
2.85%

175 dias
Min Hist
19/ago/2014:
2.95%

4.4 +

4.0 +
3.8 o
3.6 -
3.4 4
3.2 4
3.0 o
2.8 o
2.6 1
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Fuente: Banco de México.

IPyC de la Bolsa Mexicana de Valores

Puntos
Méximo histérico
8/sep/2014 =
46,357.24 puntos
46,000 R N || RSN k|| RN
Variacién
| acumulada
44,000 2012: \17.88%
42,000 +
40,000 +
Variacion
38,000 A acumulada

2010: A 20.029
Variacion
acumulada

2013:¥ -2.24%

36,000

34,000

acumulada
2011: ¥ 3.82%

30,000 — L I B B e e S B ae e
EEEEEEEREEEERERE R R
SEFDBSEFES8FZ 5882252883585
TS89V 3gVQIRNL"g82g-"g8T&°333

Fuente: BMV.

Mercado de valores (cerré por debajo de los 41 mil
puntos). Entre el 26 y 30 de enero de 2015, el indice de
Precios y Cotizaciones (IPyC) de la Bolsa Mexicana de
Valores (BMV) reporté un comportamiento volatil, debido
principalmente a las elecciones que se celebraron en
Grecia, que elevaron la posibilidad de su salida de la eu-
rozona; el descenso en las utilidades del sector industrial
en China; reportes mixtos de las empresas estadouni-
denses y el dato del PIB de Estados Unidos por debajo
de lo esperado.

El IPyC, principal indicador de la BMV, cerr6 el 30 de
enero pasado en las 40,950.58 unidades, lo que implico
una variacién semanal de -3.98% (-1,699.14 puntos).
Asi, en lo que va de 2015 el IPyC registra un descenso
acumulado de 5.09% en pesos. (BMV)
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http://www.banxico.org.mx/informacion-para-la-prensa/comunicados/banco-de-mexico/edo-cuenta-semanal/%7B0BF945DA-E532-2173-61BB-5836D035A163%7D.pdf
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

Tipo de cambio (cerré la semana en 14.99 ppd). El 30
de enero de 2015, el tipo de cambio FIX registré un nivel
de 14.9885 pesos por dolar (ppd), 34 centavos mas res-
pecto a su nivel observado una semana antes (+2.3%).

Asi, en lo que va de este afio, el tipo de cambio FIX regis-
tra un nivel promedio de 14.6926 ppd y una depreciacion
de 25 centavos (+1.7%). (Banxico)

Tipo de cambio FIX
Pesos por dolar

: il
: Promedio 2014:;
13.30 ppd ]

: : Primedio
i) e {EEES
|v‘ hl B Promedio 2013: {
13.4 4 Promedio 2010: - [ '| ’ : 12.77 ppd lﬂ’
132 4| 1263 ppd iPromedlo 115'_ |h > " T -—p""r"—?é
122 4\ f\e\} B ;Wr 1.,?‘1%_ 4 *#;ﬂ @““w
HAL A vy AR LV A
120 My . / :
] AT

04-ene-10
16-mar-10
26-may-10 -
02-ago-10 -
12-oct-10
22-dic-10 H.vuun
02-mar-11 -
13-may-11 -
204ul-11 -
28-sep-11 4
08-dic-11 4 ..
17-feb-12 4
02-may-12
10ul-12
17-sep-12 4
27-nov-12 Teahasaaiaannden
08-feb-13 -
30-abr-13
09-jul-13 -
17-sep-13 -
26-nov-13 -
07feb-14 1T
22-abr-14
01-jul-14 -
08-sep-14 -
19-nov-14
O e

Fuente: Banco de México.

Riesgo pais
EMBI+ de JP Morgan, puntos base, 2013-2015

—— Argentina —- Brasil — México

N
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31-dic-12
06-feb-13 -
13-mar-13 -
18-abr-13 -
23-may-13
28-jun-13 4
05-ago-13 -
10-sep-13 -
10-oct-13 A
14-nov-13
23-dic-13 -
30-ene-14 -
07-mar-14 -
11-abr-14
19-may-14 -
24-jun-14 o
30-jul-14
03-sep-14 -
08-oct-14 -
14-nov-14 -
23-dic-14
30-ene-15 -

Fuente: JP Morgan.

Riesgo pais (mostré6 movimientos moderados duran-
te la semana pasada). El riesgo pais de México, medido
a través del indice de Bonos de Mercados Emergentes
(EMBI+) de J.P. Morgan, cerr6 el 30 de enero pasado en
211 puntos base (pb), 4 puntos base (pb) por arriba del
nivel observado el 23 de enero de este afio y 29 pb su-
perior al nivel reportado al cierre de 2014.

Asimismo, durante la semana pasada el riesgo pais de
Argentina y Brasil se elevd 16 y 41 pb, respectivamente,
al finalizar el 30 de enero de 2015 en los 742 y 324 pb,
en ese orden. (JP Morgan)
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http://www.banxico.org.mx/

Variable

Actividad Econémica
Balance del Sector Publico (Dic/14)
IGAE (Nov/14)
ITAEE Nacional (Il Trim/14)
Ingresos por Suministro de Bienes y Servicios
al Menudeo (Nov/14)
Ingresos por Suministro de Bienes y Servicios
al Mayoreo (Nov/14)
Personal Ocupado en SPnF (Nov/14)
Valor Real Prod. de Emp. Const. (Nov/14)
Produccién Minerometalargica (Nov/14)
Sector Externo
Saldo de la Balanza Comercial (Prel. Dic/14)
Exportaciones
Importaciones
Mezcla Mexicana de Exportacién (30 Ene/15)
Mercados Financieros
Crédito Vigente de la Banca Comercial al Sec-
tor Privado (Dic/14)

Politica Monetaria-Tasa Objetivo”
(29 Ene/15)

Reservas Internacionales (al 23 Ene/15)
CETES 28 dias (Subasta 04/15)

IPC-BMV (30 Ene/15)

Tipo de Cambio Fix (30 Ene/15)
Riesgo Pais (30 Ene/15)

DIIDE DDIDE € D> DD €

> €€ 8 >

t

Cuadro-Resumen

Ultimo Dato

-83.7 mmp

+254 mdd
34,115 mdd
33,861 mdd

40.40 dpb

2,712.9 mmp

3.0% vigente desde
06/Jun/14

192,910 mdd
2.75%

40,950.58 unidades

14.9885 ppd
211 pb

Variacion respecto al
dato anterior

-27.7%*
+2.0%*
+2.2%*

+1.2%*

-0.3%*
-0.8%

+2.1%*
+3.0%*

-84.4%*
+6.4%*
+11.2%*
+6.23% (+2.37 dpb)**

+4.0%*

0.00 pp

-341 mdd
+0.03 pp
-3.98%
(-1,699.14 ptos)**
+33.9 centavos
(+2.3%)**
+4 pb**

Variacién acumulada,

2014 6 2015

+40.0% (Ene-Dic)*
+2.0% (Ene-Nov)*
+1.9% (Ene-Sep)*

+2.7% (Ene-Nov)*

+1.0% (Ene-Nov)*

-0.7% (Ene-Nov)*
-0.3% (Ene-Nov)*
-2.2% (Ene-Nov)*

+106.3% (Ene-Dic)*
+4.6% (Ene-Dic)*
+4.9% (Ene-Dic)*

-11.11% (-5.05 dpb)

+4.0% (Dic14/Dic13)

0.00 pp

-328 mdd
+0.01 pp

-5.09%

+24.7 centavos
(+1.7%)
+29 pb

mmp: miles de millones de pesos. mdd: millones de délares. dpb: délares por barril. ppd: pesos por délar. pb: puntos base. pp: puntos porcentuales, donde 100
pb=1 pp ¢ 1 pb=1/100 pp. *Variacién respecto al mismo periodo del afio anterior (anual). **Variacién respecto al cierre de la semana anterior. 1/ Meta establecida
por el Banco de México para la tasa de interés en operaciones de fondeo interbancario a un dia. Fuente: SHCP, INEGI, Banco de México, PEMEX, BMV y JP
Morgan.
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PERSPECTIVAS ECONOMICAS

NACIONALES

Banamex estima mejora en los indicadores cicli-
cos y la inversién en noviembre pasado. Analistas
de Banamex prevén que los indicadores ciclicos, a
reportarse la préxima semana, tuvieron lecturas posi-
tivas en noviembre: incrementos mensuales y una po-
sicién por arriba de su tendencia de largo plazo (de
100 puntos). Asi, el coincidente estaria entrando a
zona de expansion, mientras que el adelantado se
consolidaria en dicha zona. Ademas, para el adelan-
tado, estiman que la lectura preliminar de diciembre
mostrara otro incremento mensual, de 0.03 puntos,
adentrdndose mas en fase de expansion. En cuanto a
la inversion fija bruta para noviembre proyectan una
mejora, con otro avance mensual (+0.3%), el noveno
de los Ultimos diez meses; mientras que para el con-
sumo privado del mismo mes estiman un aumento
mensual 0.4%, tras un fuerte incremento de 1.2%
mensual el mes previo, y una tasa de crecimiento

anual de 2.8%, menor a la de los dos meses previos.
(Banamex)

Con ajuste al gasto el pais contara con la liquidez
para enfrentar posible entorno de volatilidad en
2016: Francisco Gil. En entrevista con Milenio, luego
del anuncio de la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico (SHCP) sobre un ajuste al gasto publico por
un total de 124.3 mil millones de pesos (mdp), el
exsecretario de la dependencia Francisco Gil conside-
ré que esa medida es positiva.

Recalco que la medida preventiva optada por el go-
bierno es prudente ante un entorno global complejo y
una caida en el precio del petréleo por debajo de los
40 délares por barril.

Apunt6 que con esa medida, el pais contara con la li-
quidez para enfrentar el entorno de volatilidad que
pudiera presentarse en 2016 e insistié que esta media
ayudard a evitar presiones en el tipo de cambio y ner-
viosismo en los mercados internacionales. (infosel)

INTERNACIONALES

Gundlach descarta que petrdleo regrese a los 90
dpb en 2015. El fundador de DoubleLine Capital, Jef-
frey Gundlach, considera que el precio del barril de
petréleo no alcanzara los 90 dolares por barril (dpb)
por lo menos este afio. Al respecto comentd que el
petréleo barato es bueno para los conductores esta-
dounidenses. Sin embargo, se mostré preocupado por
las repercusiones en la industria energética. Ademas,
sefialé que el colapso del petrdleo esta eliminando
muchos trabajos en el sector.

Asimismo, afirmé que los gastos de inversion en el
mundo de la energia se encuentran en problemas, ya

gue necesitan los altos precios del petréleo para ha-
cer rentables sus costosos proyectos de perforacion.

Cabe sefialar que el fundador de DoubeLine Capital
Gundlach predijo correctamente en octubre que el
precio del petréleo caeria a 70 dpb y fue de los prime-
ros en sefialar que Arabia Saudita, en realidad, podria
desear bajos precios para presionar a rivales como
Iran. (Infosel)

Matthew Lynn, columnista de Market Watch, esti-
ma que el euro podria acercarse a la paridad uno a
uno frente al dolar. Matthew Lynn, columnista de
Market Watch, indicé que el euro seguira cayendo a
niveles historicos y continuard asi hasta acercarse a
la paridad uno a uno frente al dolar antes de que ter-
mine este afio debido, principalmente, a la victoria de
Syriza en Grecia y al programa de flexibilizacion cuan-
titativa (QE, por sus siglas en inglés) lanzado por el
BCE.

Los planes de Syriza para reactivar la economia me-
diante el aumento del gasto publico y las especula-
ciones en torno a la salida de Grecia de la eurozona
seran un duro golpe que el euro enfrentard en los
proximos meses.

Por otra parte, el agresivo programa de compra de
bonos que realizara el BCE para inyectar liquidez en
la zona del euro sera otro aliciente para que la mone-
da siga depreciandose.

El columnista afirmé que la moneda Unica ha descen-
dido a cerca de 1.13 unidades y que existen especu-
laciones de que pronto llegue a "uno-uno" con el dé-
lar. (infosel)

Encuesta de la agencia CNBC sefala que los pe-
troprecios tocaran piso en los 40 dpb. De acuerdo
con una encuesta realizada por la agencia CNBC a
varios expertos en el sector, muestra que la caida del
precio del petréleo podria estar cerca de tocar fondo.
De acuerdo con los 33 economistas, estrategas de in-
version y gestores de dinero encuestados, el precio
mas bajo que registrara el crudo West Texas Interme-
diate (WTI) serd en promedio de 40 dolares por barril
(dpb).

El 56% de los encuestados comentaron que la fuerte
caida de los precios del petrdleo es principalmente
resultado de un exceso de oferta.

Por su parte, aseguraron que la caida en los precios
de la energia esté impulsando el crecimiento de Esta-
dos Unidos y predicen que los bajos precios del petro-
leo afiadiran 0.27% a su PIB en 2015. Mientras tanto,
esperan que los efectos del petréleo reduzcan la in-
flacion subyacente en 0.28% en ese pais. (Infosel)
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Perspectivas macroeconémicas para México

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

2014 2015 2015 2016 2014 2015
Banamex 2.20 3.40 3.28 3.64 -2.2 -2.0
Encuesta-Banamex (Mediana) 2.20 3.38 3.40 3.50 - -
Bancomer 2.05 3.46 3.18 3.50 -1.9 -1.8
Promedio de Diversas Corredurias” 2.18 3.46 3.38 3.50 -- -
Fondo Monetario Internacional (FMI) 2.10 3.20 3.50 3.00 -2.0 -2.0
Banco Mundial 2.10 3.30 -- -- -2.1 -2.4
OCDE 3.40 3.90 3.50 3.10 -1.9 -1.7
Encuesta Banco de México 2.19 3.50 3.54 3.52 - --

. Alrededor Cercano

Banco de México 2.0-2.5 3.0-4.0 3.00 3.00 -2.0 -2.5
SHCP 2.1-2.6* 3.2-4.2* 3.00 -- -1.9 -2.0

Nota. Cifras sombreadas en gris oscuro indican cambio de prondstico. Fuente: Banamex, Encuesta Banamex (20 Ene/15) y Examen de la Situacion
Econémica de México (Nov/14); Encuesta-Banamex, Encuesta de Expectativas de Analistas de Mercados Financieros (20 Ene/15); Bancomer, En-
cuesta Banamex (20 Ene/15),Situacién México (IV Trim/14) y Analisis macroeconémico BBVA Research (21 Nov/14); 1/ Deutsche Bank, JP Morgan,
Barclays, entre otras; OCDE, Estudios Econémicos de la OCDE-México 2015 (Ene/15); FMI, World Economic Outlook (Ene/15) 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 Ma-
croeconoémico 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

Actividad del Sector Servicios-PMI (Prel. Ene) ) 54.0 puntos” +0.4 puntos -
Actividad Manufacturera FED de Dallas (Ene) 7 -4.4 puntos -7.9 puntos --
Decision de Politica Monetaria de la FOMC o Entre 0% y 0.25% (vi- 0.0 pp 0.0 pp
(28 Ene) gente desde 16 dic/08) ’
gggfgzcéa(gﬁéfonsumldor de The Conferen A 102.9 puntos +9.8 puntos _
Indice de I_a Actividad Manufacturera de la ¥ 6 puntos -1 puntos _
FED de Richmond (Ene)
Pedidos de Bienes Durables (Dic) Vv - -3.4% +0.3%
Venta de Casas Pendientes (Dic) Vv 100.7 puntos -3.7% -
Solicitudes Seguros-Desempleo (al 24 Ene) 7 265 mil -14% (-43 mil) --
Seguros de Desempleo (al 17 de Ene) 7 2.39 millones -2.9% (-71 mil) --
Indice Semanal de Comodidad del Consumi-
dor-Bloomberg (19-25 Ene) 0 71 (LTS D IS -
Venta de Casas nuevas " 481 mil +11.6% +8.2%
+2.6% trimestral en
PIB (Prel. IV Trim) ) - términos anualizados, -
desde 5% trim. previo.
Chicago-PMlI (Ene) [\ 59.4 puntos +0.6 puntos -
Confianza del Consumidor de la Universidad A 98.1 puntos +4.5 pp del final de Dic, _
de Michigan (Final Ene) ’ -0.1 pp del preliminar
China
Indicadores Compuestos-The Conference ) = +1.1% el Adelantado
Board (Dic) A = +1.1% el Coincidente? -
Espafia
Precios Industriales (Dic) v - -1.1% -3.7%
PIB Real (IV Trim) ) - +0.7% +20% A% en
Ventas al Menudeo (Dic) ) - +1.2% +6.5%
Alemania
Indicador IFO (Dic) " 106.7 puntosy +1.2 puntos -4.1 puntos
Empleo (Dic) () - +0.1% (+22 mil) +1.1% (+411 mil)
Australia
Indicadores Compuestos-The Conference ) +0.1% Adelantado
Board (Nov) ) - +0.5% el Coincidente” -
Japon
Produccion Industrial (Prel. Dic) [\ - +1.0% +0.3%
Ventas al Mayoreo (Dic) Vv - - -2.1%
Ventas al Menudeo (Dic) () - - +0.2%
Francia
Indicadores Compuestos-The Conference & 0.0% el Adelantado
Board (Nov) @ - 0.0% el Coincidente? -
Zona del Euro
Indicadores Compuestos-The Conference " +0.2% el Lider
Board (Dic) @ - 0.0% el Coincidente? -
Precios al Consumidor-Inflacion (Prel. Ene) 7 -- -- i deDsicée ozer
Tasa de Desempleo (Dic) Vv 11.4% de la PEA -0.1% pp -0.3 pp
Unién Europea
Tasa de Desempleo (Dic) Vv 10.0% de la PEA -0.1% pp -0.7 pp

Ultimo Dato

Variacion respecto al
dato anterior**

Variacién anual

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). **Variacién respecto a la semana, mes o trimestre previo segun corresponda. 1/ Un dato superior a 50 puntos implica incremento de
dicha actividad y por debajo una disminucién. 2/ El comportamiento de los indicadores compuestos para compuestos para China indican un débil crecimiento eco-
némico en el primer trimestre del afio; en tanto que para Australia muestra que la expansién econémica continuara en el corto plazo, pero no es probable que el
ritmo se acelere en los primeros meses de 2015; mientras que para Francia sefiala que la expansion econémica es probable que continde creciendo a un ritmo
moderado a principios de 2015. Por su parte, para la Zona del Euro sefiala continuara en una senda de crecimiento moderado en el corto plazo. 3/ Las compafiias
alemanas estan mas satisfechas de la situacién actual de sus negocios y de las expectativas de los mismos. SHCP, con base en diversos comunicados.
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CALENDARIO ECONOMICO

2-6 FEBRERO 2015

EU: Ingreso y Gasto Personal Disponible
(Dic); Actividad Manufacturera-PMI
(Ene); Actividad Manufacturera-ISM

Lunes 2 Dia de Asueto (Ene); Gasto en Construccion (Dic)
Zona del Euro y Unién Europea: Per-
misos de Construccion (Oct)

Indicadores Ciclicos (Nov)
Subasta 05 de Valores Gubernamentales EU: Pedidos de Fabricas (Dic)
Martes 3 Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Zona del Euro y Uni6n Europea: Pre-
Economia del Sector Privado-Banxico (Ene) cios al Productor Industrial (Dic)
Remesas Familiares (Dic)
R EU: Reporte de Empleo-ADP (Ene); Acti-
Miércoles 4 Inversion Fija Bruta (Nov) vidad no Manufacturera-PMI (Ene)
Reservas Internacionales (al 30 Ene) Zona del Euro y Union Europea: Co-
mercio al Menudeo (Dic)
EU: Sol. de Seguro de Desempleo (al 31
Pedidos Manufactureros (Ene Ene); InQ|ce Semanal de Comodidad del
(Ene) Consumidor-Bloomberg (26 Ene-1° Feb);
Confianza Empresarial (Ene) Balanza Comercial (Dic); Productividad
Jueves 5 ] ) Laboral (IV Trim)
Expectativas Empresariales (Ene) Francia: Inversion Industrial (Ene)
Indicador Mensual del Consumo Privado en el Mercado In-  Alemania: Pedidos Manufactureros (Dic)
terior (Nov) Inglaterra: Decision de Politica Moneta-
ria
EU: Tasa de Desempleo (Dic); Crédito al
Confianza del Consumidor (Ene) Consgmdor (D|c)' ) ) )
Viernes 6 Espafia: Produccién Industrial (Dic)

Indicador Mensual de la Actividad Industrial por Entidad
Federativa (Oct)

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

Francia: Saldo de la Balanza Comercial
(Dic); Reservas Internacionales Netas
(Ene)

Crédito Publico pone a su disposicion para cualquier comentario o aclaraciéon la siguiente direccion de correo electrénico: voce-

ria@hacienda.gob.mx.
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