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MEXICO MUESTRA CRECIMIENTO BALANCEADO

NOTA INFORMATIVA

El pasado 21 de mayo el Instituto Nacional de Esta-
distica y Geografia (INEGI) publicé que el crecimiento
econémico al primer trimestre de 2015 fue de 2.5%
real en términos anuales. Este dato fue mayor al es-
perado por el consenso de los analistas econémicos
de 2.4%, al del mismo periodo del afio anterior de 2%
y al observado durante todo 2014 de 2.1%.

El vigor de la economia mexicana se vio afectado por
un entorno externo complejo que presenta riesgos
importantes hacia adelante. Entre estos factores se
encuentran:

e La menor actividad econdémica en los Estados
Unidos®, nuestro primer socio comercial y receptor
del 80% de nuestras exportaciones, y la drastica
reduccion de las expectativas de crecimiento para
ese pais.

Expectativas de la Encuesta Blue Chip para Estados
Unidos
Variacion porcentual anual
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Fuente: Encuesta Blue Chip.

e La menor actividad petrolera, resultado gle una re-
duccion de la plataforma de producciéon® y un me-
nor precio internacional del petréleo.

e La persistente volatilidad de los mercados finan-
cieros internacionales, en respuesta al proceso de

! De acuerdo con el gobierno estadounidense, su economia crecié
0.2% trimestral anualizado en el primer trimestre del afio, resultado
en parte de condiciones climatoldgicas adversas, problemas labora-
les en los puertos de la costa oeste de dicho pais y la apreciacion del
dolar, que se ha revertido parcialmente en las Ultimas semanas, lo
cual afectd sus exportaciones.

2 Se estima que el promedio de produccién de petréleo para el afio
sea de 2.28 millones de barriles diarios, en vez de los 2.4 millones
que se tenian previstos.

normalizacién de la politica monetaria en Estados
Unidos.

e El debilitamiento de la actividad econdmica global
y la revisién a la baja de las expectativas de cre-
cimiento.

Expectativas de Crecimiento Mundial
Variacién porcentual anual

2 2

2010

o o~
b} S
B &

< 0 © ~ ©
3 2 a S 2
& & ] ] ]

2020

S =
& &

Fuente: World Economic Outlook, Fondo Monetario Internacional.

A pesar de lo anterior, el crecimiento en el primer
trimestre del afio se muestra balanceado, sosteni-
do por el dinamismo tanto del mercado externo
como interno.

Sector externo

e Exportaciones no petroleras de México mues-
tran importante crecimiento. A pesar de la des-
aceleracion en el ritmo de crecimiento de la eco-
nomia de Estados Unidos en el lapso referido, las
exportaciones no petroleras de México registraron
un crecimiento anual de 6.2%. Se prevé que en lo
que resta del afio la economia estadounidense re-
porte un mayor dinamismo, lo que favorecera el
crecimiento de las exportaciones mexicanas.

Exportaciones de mercancias
Serie de tendencia-ciclo, miles de millones de délares
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o Destaco el comportamiento favorable en la in-

dustria automotriz. En marzo, las exportaciones
automotrices se elevaron 13.8% en términos anua-



les. En ese mismo mes, la exportacion de vehicu-
los ligeros tuvo un crecimiento de 13.2%, alcan-
zando un maximo histérico para un mes similar, co-
locando a nuestro pais como el cuarto mayor ex-
portador de vehiculos a nivel mundial.

Mercado interno

El dato reportado por INEGI muestra que el motor
mas importante del crecimiento hoy es el mercado in-
terno, observandose incrementos significativos tanto
en el consumo como en la inversién. El consumo se
increment6 apoyado principalmente por:

e La continua reduccién en la tasa de desocupa-
cion. En el primer trimestre de este afio, la Tasa
Nacional de Desempleo (TD) disminuy6 de 4.8% a
4.2% de la Poblacion Econdmicamente Activa
(PEA) (2.2 millones). Con cifras desestacionaliza-
das, la TD en el periodo referido fue de 4.4%, 0.2
pp inferior a la del trimestre previo.

Tasa Nacional de Desempleo
Como % de la PEA
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e Lageneracion de cada vez mas empleos forma-
les. Al 31 de marzo de 2015, el nimero de trabaja-
dores afiliados al IMSS fue de 17.5 millones de
personas, que representa un incremento en el pri-
mer trimestre del afio de casi 300 mil puestos
(+1.7%) y un crecimiento anual de 757 mil plazas
(+4.5%). Esta cifra implica, no sélo que se estan
creando mas empleos, sino que estamos transi-
tando hacia una formalizacion de la economia.

Generacion de empleos formales afiliados al IMSS
Enero-marzo de cada afio
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2013 2014 2015

Fuente: IMSS.

e Menores niveles de inflacion. Durante los prime-
ros cuatro meses del afio, la inflacién general anual
se situd en niveles ligeramente por arriba de 3%

que se compara con el 3.99% en el mismo periodo
de 2014.

e Aumento en los salarios contractuales. En el
primer cuatrimestre de este afio, los salarios con-
tractuales mostraron un crecimiento real anual de
1.2%, superior al 0.2% registrado en el mismo pe-
riodo de 2014.

e Un mayor flujo de remesas hacia nuestro pais.
Las remesas que los mexicanos residentes en el
extranjero enviaron a México durante el primer tri-
mestre del aflo acumularon un monto de 5,727.3
mdd, 4.9% superior al del mismo trimestre del afio
previo.

Ingresos por remesas familiares
Enero-marzo de cada afio
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e Una expansion en el otorgamiento de crédito. A
marzo de 2015, el saldo del crédito vigente de la
banca comercial al sector privado reportdé un in-
cremento de 6.8% real anual, debido al crecimiento
en el crédito a las empresas (+9%), al consumo
(+2.6%) y a la vivienda (+6.2%).

Crédito vigente de la banca comercial al sector privado
Variacion % real anual
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La evolucién de estos indicadores apoyo6 el incremen-
to real de las ventas en las tiendas departamentales
(asociadas a la ANTAD) que en los primeros cuatro
meses del afio se elevaron 5.6%, comparado con la
reduccion de 0.1% registrada en el mismo periodo del
afio anterior.

En lo que respecta a la inversion, la formacion bruta
de capital fijo durante el primer bimestre de 2015 cre-




Cio 4.6% real anual. Por su parte, las cifras prelimina-
res de la Secretaria de Economia sefialan que duran-
te el primer trimestre del afio, la Inversion Extranjera
Directa (IED) hacia nuestro pais ascendié a 7,573 mi-
llones, lo que representd un crecimiento anual de
30.1%, respecto a la cifra comparable de 2014.

Los indicadores mencionados confirman que la eco-
nomia mexicana registra un ajuste ordenado que le
ha permitido diferenciarse de otras economias emer-
gentes. El crecimiento al primer trimestre de 2015 es
superior al observado en otras economias, tanto
emergentes como de primer mundo, y es superior al
promedio esperado para América Latina (0.2%) y al
observado en paises miembros de la OCDE (1.7%).

Crecimiento del primer trimestre de 2015
Paises seleccionados, variacion % real anual

Polonia
Colombia*
México
Reino Unido
Chile

Corea

Pera

Prom. OCDE
Alemania
Zona euro
Francia
Prom. LATAM*
Italia

Japon
Brasil*
Argentina*

Estados Unidos

* Dato esperado.
Fuente: Bloomberg.

Por lo anterior, atendiendo a la practica comun tanto
de paises como de organismos internacionales, de
revisar sus estimaciones de crecimiento de acuerdo a
las condiciones que se van observando a lo largo del
afio, y con base en el desempefio econdémico durante
el primer trimestre, asi como a algunos datos econo-
micos nacionales ya disponibles del mes de abril, la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico estima que
el crecimiento econémico de México para todo 2015,
se ubicara en un rango de entre 2.2 y 3.2 por ciento
real. Esta estimacion es consistente con las perspec-
tivas de mercado.

Conclusién

La economia mexicana esta creciendo mas que el
afo pasado y se observa un balance entre los deter-
minantes de crecimiento internos y externos. Aun
considerando el entorno externo complejo y volatil
gue enfrentamos, las menores expectativas de creci-
miento global y la caida en el precio y produccién pe-
trolera, el rango de crecimiento estimado para este
afio muestra una tendencia positiva, balanceada y
superior a la del afio pasado.




INDICADORES ECONOMICOS DE MEXICO

PIB a precios constantes
Variacion % anual, cifras originales
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Actividad econémica trimestral (creci6 2.5% real
anual en el primer trimestre del afio). Con cifras
desestacionalizadas, el PIB de México aumentd 2.5%
real durante enero-marzo de 2015 respecto al mismo pe-
riodo de 2014, ante el crecimiento de 6.8% de las activi-
dades primarias, de 2.9% de las terciarias y de 1.5% de
las secundarias. Respecto al trimestre anterior, el PIB
mostré un avance de 0.4% real en el primer trimestre del
afo, resultado del incremento en las actividades prima-
rias (+3%) y terciarias (+0.5%), ya que las secundarias
se contrajeron 0.2%.

En su comparacion anual y con datos originales, el PIB
avanzé 2.5% en el primer trimestre de 2015, resultado
del incremento en todas sus actividades: las primarias
avanzaron 6.8%, las terciarias 2.9% y las secundarias
1.4%. (Ver comunicado completo aqui)

Actividad econémica mensual (reporté resultados
mixtos en el tercer mes del afio). Con cifras desesta-
cionalizadas, el Indicador Global de la Actividad Econ6-
mica (IGAE) crecié 2.2% real anual en marzo de 2015,
ante el incremento de las actividades secundarias
(+1.4%) y terciarias (+2.7%), mientras que las primarias
no reportaron avance en el lapso referido. En términos
mensuales el IGAE mostr6é una variacion de -0.6% en el
tercer mes del afio, debido al descenso que reportaron
las actividades primarias (-4.4%) y terciarias (-0.2%), ya
que las secundarias no mostraron variacion respecto al
mes anterior.

Con cifras originales el IGAE se elevo 2.7% real anual en
el tercer mes de 2015, producto del crecimiento de 3.3%
de las actividades terciarias y de 1.7% de las secunda-

rias, ya que las primarias mostraron variacion de -0.8%.
(Ver comunicado completo aquf)
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PIB nominal
Enero-marzo de cada afio
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Producto Interno Bruto Nominal (crecié 4.8% anual
en el primer trimestre de 2015). El Producto Interno
Bruto Nominal (PIBN) ascendi6 a 17.391 billones de pe-
sos corrientes (bdp) durante enero-marzo de 2015, dato
4.8% superior al del mismo periodo de 2014, derivado
del avance anual de 2.5% del PIB real y de 2.2% del in-
dice de Precios Implicitos del Producto (IPI).

Por sector de actividad, las primarias contribuyeron con
el 3.5% del PIBN total, las secundarias con el 32.2% y
las terciarias con el 64.3%. (Ver comunicado completo aqui)
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http://www.inegi.org.mx/saladeprensa/boletines/2015/pib_pconst/pib_pconst2015_05.pdf
http://www.inegi.org.mx/saladeprensa/boletines/2015/igae/igae2015_05.pdf
http://www.inegi.org.mx/saladeprensa/notasinformativas/2015/pib_precr/pib_precr2015_05.pdf

Actividad de empresas adscritas a IMMEX (generé
mas de 132 mil empleos en los ultimos doce meses).
El ndmero de establecimientos adscritos al programa de
la Industria Manufacturera, Maquiladora y de Servicios de
Exportacién (IMMEX)* fue de 6,124 en febrero de 2015,
los cuales contaron al mes referido con un personal ocu-
pado de 2.57 millones de trabajadores, lo que implicé un
aumento en el empleo de 5.4% anual (+132,249 pues-
tos), siendo el 88.1% generado en establecimientos ma-
nufactureros y el resto en no manufactureros. Mientras
tanto, las remuneraciones medias reales pagadas en
esos establecimientos registraron una variacién anual de
+2.6%.

De los ingresos obtenidos por dichos establecimientos en
febrero pasado (311,399 millones de pesos), 60.3% pro-
vino del mercado extranjero y 39.7% del nacional; en tan-
to que el 94.6% se generd por actividades manufacture-
ras y el 5.4% por las que no lo son. (Ver comunicado aqui)

Personal ocupado en empresas adscritas al IMMEX*
Variacion % anual
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*Empresas (manufactureras y no manufactureras) autorizadas para elaborar, trans-
formar o reparar bienes importados temporalmente con el propésito de realizar una
exportacién posterior y/o destinarlos al mercado nacional. Fuente: INEGI.
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Fuente: INEGI.

Indicadores del sector manufacturero (empleo se
elevo 3.3% anual en el tercer mes del afio). Con cifras
desestacionalizadas, en marzo de 2015 el personal ocu-
pado en la industria manufacturera crecié 3.3% anual y
0.4% mensual. Por su parte, las remuneraciones medias
reales pagadas en esta industria reportaron en el tercer
mes del afio una variaciéon de +1.4% anual y -0.3% res-
pecto al mes previo.

Con datos originales, el personal ocupado en esta indus-
tria se elevo 3.3% anual en marzo pasado, mientras que
las remuneraciones medias reales se incrementaron
1.9% anual. (Ver comunicado completo aqui)

Inflacién (baja a 2.93%). En la primera quincena de ma-
yo de 2015, el INPC report6 una variacion de -0.53%, an-
te un menor crecimiento del componente subyacente
(+0.03%) y una mayor contraccion del componente no
subyacente (-2.27%), debido a la reduccién en los precios
de los alimentos, bebidas y tabaco (-0.02%), de los pro-
ductos agropecuarios (-0.87%) y de los energéticos y tari-
fas autorizadas por el gobierno (-3.15%, en particular, de-
rivado de la caida en los precios de los energéticos de
-4.86%, como resultado de los ajustes a la baja en las ta-
rifas eléctricas, dentro del esquema de temporada calida
en 10 ciudades consideradas en el INPC).

Asi, la inflacion anual en la quincena referida fue de
2.93%, mientras que la inflaciobn acumulada en lo que va
de 2015 es de -0.33%. (Ver comunicado completo aqui)
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http://www.inegi.org.mx/saladeprensa/notasinformativas/2015/est_immex/est_immex2015_05.pdf
http://www.inegi.org.mx/saladeprensa/boletines/2015/emim/emim2015_05.pdf
http://www.inegi.org.mx/saladeprensa/boletines/2015/inpc_1q/inpc_1q2015_05.pdf

Precios del petroleo
Délares por barril, 2013-2015
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Precios del petréleo (reportaron baja generalizada). El
precio del barril de la mezcla mexicana de petréleo cerrd

el 22 de mayo pasado en 57.12 délares por barril (dpb),
1.06% menor respecto a su cotizacion del pasado 15 de
mayo (-0.61 dpb). Con ello, en lo que va del afio, el pre-
cio del barril de la mezcla mexicana registra una varia-
cion acumulada de +25.68% (+11.67 dpb) y un nivel
promedio de 47.98 dpb, 31.02 dpb menor a lo previsto
en la Ley de Ingresos 2015.

Asimismo, los precios de los contratos a futuro de los
crudos West Texas Intermediate (WTI) y Brent reporta-
ron baja semanal, presionados por la apreciacion del do-
lar frente a otras monedas, la toma de utilidades previo
al fin de semana largo en los Estados Unidos y la amplia
disponibilidad de crudo en el mercado.

Asi, el WTI y Brent para julio de 2015 mostraron varia-
ciones semanales de -1.35% (-0.82 dpb) y de -2.16%
(-1.44 dpb), respectivamente, al cerrar el 22 de mayo
pasado en 59.72 y 65.37 dpb, en ese orden. (PEMEX).

Reservas Internacionales (reportaron ajuste semanal
de 50 mdd). Al 15 de mayo de 2015, el saldo de las re-
servas internacionales fue de 194,959 millones de déla-
res (mdd), lo que implic6 un descenso semanal de 50
mdd, resultado de una compra de doélares del Gobierno
Federal al Banco de México por 35 mdd; una reduccién
de 260 mdd producto de la asignacién en las subastas
diarias de ddlares sin precio minimo, conforme al meca-
nismo autorizado por la Comision de Cambios; y un in-
cremento de 245 mdd derivado principalmente del cambio
en la valuacion de los activos internacionales del Instituto
Central

Asi, en lo que va de 2015 las Reservas Internacionales
acumulan un aumento de 1,720 mdd. (Ver comunicado com-
pleto aqui)

Saldo semanal de la reserva internacional neta
Miles de millones de délares, 2013-2015
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Fuente: Banco de México.

Tasas de interés (mostraron movimientos modera-
dos). En la vigésima subasta de valores gubernamenta-
les de 2015, realizada el pasado 19 de mayo, las tasas
de rendimientos de los Cetes a 28 y 91 se elevaron 2y 1
punto base (pb), respectivamente, con relacion a la
subasta previa, para colocarse en 2.99% y 3.09%, en
ese orden; mientras que la de los Cetes a 175 dias se
contrajo 1 pb, al ubicarse en 3.19%.

Por su parte, la tasa de interés nominal de los Bonos a 5
afios aumentd 8 pb a 5.26%, mientras que la tasa de in-
terés real de los Udibonos a 10 afios se elevo 2 pb a
2.88. (Ver comunicado completo aqui)
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http://www.banxico.org.mx/informacion-para-la-prensa/comunicados/banco-de-mexico/edo-cuenta-semanal/%7B890AE26A-F3BA-75B0-61B6-360FFCE5A020%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

Mercado de valores (cerrd la semana en las 44,874.04
unidades). Entre el 18 y 22 de mayo de 2015, el indice
de Precios y Cotizaciones (IPyC) de la Bolsa Mexicana
de Valores (BMV) reporté un comportamiento volatil con
sesgo negativo, ante datos econémicos mixtos en Europa
y Estados Unidos (elevando la incertidumbre sobre el
momento de aumento de la tasa de referencia de la Fed),
aunado a la persistente incertidumbre por la situacion de
Grecia.

El IPyC, principal indicador de la BMV, cerr6 el 22 de ma-
yo pasado en las 44,874.04 unidades, lo que implicé una
variacion semanal de -1.01% (-458.76 puntos). Asi, en lo
que va de 2015 el IPyC registra una ganancia acumulada
de 4.01% en pesos y de 0.26% en ddélares. (BMV)

IPyC de la Bolsa Mexicana de Valores
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Fuente: Banco de México.

Tipo de cambio (se elevé 1.8% durante la Gltima se-
mana). El 22 de mayo de 2015, el tipo de cambio FIX
registrd un nivel de 15.2918 pesos por dolar (ppd), 27
centavos mas respecto a su nivel observado una sema-
na antes (+1.8%).

Asi, en lo que va de este afio, el tipo de cambio FIX re-
gistra un nivel promedio de 15.0516 ppd y una deprecia-
cion de 55 centavos (+3.7%). (Banxico)

Riesgo pais (mostroé baja). El riesgo pais de México,
medido a través del indice de Bonos de Mercados Emer-
gentes (EMBI+) de J.P. Morgan, cerr6 el 22 de mayo pa-
sado en 175 puntos base (pb), 7 puntos base (pb) por
debajo del nivel observado el 15 de mayo de este afio y
del nivel reportado al cierre de 2014.

Asimismo, durante la semana pasada el riesgo pais de
Argentina y Brasil descendié 49 y 17 pb, respectivamen-
te, al finalizar el 22 de mayo de 2015 en los 576 y 268 pb,
en ese orden. (JP Morgan)

Riesgo pais
EMBI+ de JP Morgan, puntos base, 2013-2015
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Fuente: JP Morgan.
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http://www.banxico.org.mx/portal-mercado-cambiario/index.html

Cuadro-Resumen

Variacion respecto al

Variacién acumulada,

Variable Ultimo Dato dato anterior 2015
Actividad Econémica

PIB Real (I Trim/15)" [\ - +2.5%* +2.5% (Ene-Mar)*
IGAE (Mar/15) N - +2.7%* +2.6% (Ene-Mar)*
PIB Nominal (I Trim/15) [\ 17.391 bdp +4.8%* +4.8% (Ene-Mar)*
Personal Ocupado en la Industria Manufactu- _ o o n "
rera de Exportacion (Feb/15) 0 TEAYY LAY ( EEDIE )
Personal Ocupado en la Industria Manufactu- _ ok o ) "
rera (Mar/15)1’ " +3.3% +3.3% (Ene-Mar)

Inflacion
Variacion Anual INPC (12 Q May/15) v 2.93% -0.51 pp* -0.33%

Sector Externo
Mezcla Mexicana de Exportacién (22 May/15) v 57.12 dpb -1.06% (-0.61 dpb)** +25.68% (+11.67 dpb)
Mercados Financieros
Reservas Internacionales (al 15 May/15) v 194,959 mdd -50 mdd +1,720 mdd
CETES 28 dias (Subasta 20/15) " 2.99% +0.02 pp +0.25 pp
. -1.01% o
IPC-BMV (22 May/15) V¥ 44,874.04 unidades (-458.76 ptos)** +4.01%
' p— +26.9 centavos +55.0 centavos

Tipo de Cambio Fix (22 May/15) ) 15.2918 ppd (+1.8%)** (+3.7%)
Riesgo Pais (22 May/15) Vv 175 pb -7 pb** -7pb

bdp: billones de pesos. ppd: pesos por délar. pp: puntos porcentuales, donde 100 pb=1 pp 6 1 pb= 1/100 pp. 1/ Cifras desestacionalizadas.
*Variacion respecto al mismo periodo del afio anterior (anual). **Variacion respecto al cierre de la semana anterior. Fuente: INEGI, Banco de México,
PEMEX, BMV y JP Morgan.




PERSPECTIVAS ECONOMICAS

NACIONALES

Consenso Banamex confirmd su expectativa de
que Banxico mantendra la tasa de fondeo banca-
rio sin cambio hasta septiembre. De acuerdo con la
Ultima encuesta realizada por Banamex a analistas fi-
nancieros, publicada el pasado 20 de mayo, el con-
senso confirmé su expectativa de que Banxico podria
elevar la tasa de fondeo 25 pb en septiembre de
2015. Tal expectativa ha permanecido sin cambios
por varias semanas, lo mismo la perspectiva para el
nivel de cierre de esta tasa de este afio en 3.50%. Pa-
ra 2016, el consenso ahora espera que Banxico efec-
tle un alza acumulada menor que totalice entre 50 pb
y 75 pb.

El consenso revis6 su estimado para el tipo de cam-
bio al cierre de 2016 hacia un peso mas débil. En par-
ticular, pronostica niveles de 14.70 pesos por dolar
(ppd) desde el estimado de 14.60. El estimado para el
cierre de 2015 fue confirmado en 15.00 ppd.

El consenso prevé para todo mayo que la inflacién
general anual disminuya respecto al mes previo a
-0.39% mensual y 2.99% anual, este ultimo por deba-
jo del dato de abril, 3.06% anual. Las cifras de creci-
miento mensual y quincenal del INPC estan afectadas
negativamente por el fuerte ajuste estacional de las
tarifas de electricidad.

Se mantienen practicamente sin cambio las expectati-
vas de inflacién general para 2015-16. Las expectati-
vas de la inflacion general y subyacente para 2015 se
ubican en 3.05% y 2.81%. Para finales de 2016, las
expectativas de la inflaciébn general y subyacente se
mantuvieron en 3.46% y 3.15%, respectivamente.

Finalmente, el consenso revis6 moderadamente su
expectativa de crecimiento del PIB para 2015 hasta
2.70% desde 2.80% en la encuesta previa. Para el
2016, la expectativa de crecimiento econémico regis-
tra un incremento hasta 3.40% desde 3.30% pre-

ViO. (Banamex)

Banxico revisé su rango de estimacion del creci-
miento econémico de México para 2015 y 2016 y
mantuvo sin cambio su proyeccidon de inflacion.
De acuerdo con el informe trimestral (enero-marzo
2015) sobre la evolucidon econdmica, la inflacion y la
ejecucion de la politica monetaria realizada por el
Banco de México, esta institucion revisé su estima-

cion de crecimiento econémico para 2015 y 2016. Pa-
ra 2015 el intervalo pasa de entre 2.5 y 3.5 por ciento
a uno de 2.0 a 3.0 por ciento. Para 2016, se modifica
el intervalo para la tasa de expansion del PIB de entre
2.9y 3.9 por ciento a de entre 2.5y 3.5 por ciento.

El prondstico para la inflacién anual se mantiene sin
cambio respecto al presentado en el Informe anterior.
Asi, para 2015, el consenso prevé que la inflacion ge-
neral anual se mantendra cerca de 3% en los siguien-
tes meses y que en el segundo semestre del afio se
ubicara ligeramente por debajo de ese nivel. Para
2016, contempla que la inflacion general se manten-
dra en niveles cercanos a 3%. (Banxico)

Banamex modifica su expectativa de inflacién ge-
neral para el cierre de 2015 a 2.9% de 3.1% previo.
Luego de conocer los resultados de inflacién para la
primera quincena de mayo. Analistas de Banamex in-
dican que los factores principales que influyeron en la
modificacién a su prondstico de inflacion para el cierre
de este afio son: la menor inflacion subyacente, asi
como su expectativa de que los precios agropecuarios
tienen mayores presiones a la baja derivadas de un
descenso sorpresivo en el precio del huevo. Asimis-
mo, ajustaron de 2.8% previo a 2.6% su prevision de
inflacion subyacente. Asi, dos terceras partes del
ajuste a la baja en su prondstico de inflacion general
se ubica en la inflacién subyacente y una tercera par-
te en una perspectiva de menor crecimiento de los
precios agropecuarios. (Banamex)

INTERNACIONALES

Primera alza de tasas en EU, quiza a finales de
afo: Yellen. La presidenta de la Reserva Federal
de Estados Unidos (EU), Janet Yellen, augurd que el
banco central podria comenzar a subir las tasas de in-
terés a finales de este afio, si mejora el mercado labo-
ral y la institucién tiene la seguridad de que el nivel in-
flacionario se acercara a la meta prevista.

Para Yellen la economia estadounidense esta "bien
posicionada para que continle el crecimiento" pero al
mismo tiempo destacé un numero de inconvenientes
gue ponen en riesgo los avances, como sueldos en
un nivel desalentador, mas empleo de tiempo comple-
to, débil recuperacion del mercado de la vivienda y
modestas inversiones de parte de las empresas. (AP)




Perspectivas macroeconémicas para México

PIB (crecimiento % real) Inflacién (%, dic/dic) Cuenta Corriente (% PIB)
2015 2016 2015 2016 2015 2016

-1.8 -2.0

Fondo Monetario Internacional (FMI) 3.00 3.30 3.10 3.00 -2.2 -2.2

Banco Mundial 3.30 3.80 -- -- 2.4 2.2

OCDE 3.90 4.20 3.50 3.10 -1.7 -1.8
Encuesta Banco de México 2.88 3.40 3.07 3.45 - -

ISHCPIII [wi22m2s . 3343 3.00 3.00 2.3 -2.4

Nota. Cifras sombreadas en gris oscuro indican cambio de prondéstico. Fuente: Banamex, Encuesta Banamex (20 May/15) y Examen de la Situacién
Econémica de México (May/15); Encuesta-Banamex, Encuesta de Expectativas de Analistas de Mercados Financieros (20 May/15); Bancomer, En-
cuesta Banamex (20 May/15),Situacién México (IV Trim/14) y Andlisis macroeconémico BBVA Research (22 May/15); 1/ Deutsche Bank, JP Morgan,
Credit Suisse, entre otras; OCDE, Estudios Econémicos de la OCDE-México 2015 (Ene/15); FMI, World Economic Outlook (Jun/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 (Abr/15); Banco de México, Informe Trimestral (Enero-Marzo/15); y SHCP, Marco
Macroeconémico 2015-2016, Pre-Criterios 2015 y Comunicado 037_2015*.
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http://www.hacienda.gob.mx/Biblioteca_noticias_home/comunicado_037_2015.pdf

EL MUNDO ESTA SEMANA

Indicadores Econémicos Internacionales*

Variable

Estados Unidos
indice del Mercado de la Vivienda-HMI (May)
Construccién de Casas Nuevas (Abr)
Actividad Nacional de la Fed de Chicago (Abr)
Act. Manuf. de la FED de Filadelfia (May)
Venta de Casas Existentes (Abr)

Indicadores Compuestos-The Conference
Board (Abr)

Solicitudes Seguros-Desempleo (al 16 May)
Seguros de Desempleo (al 9 May)
indice Semanal de Comodidad del Consumi-
dor-Bloomberg (11-17 May)
Act. Manufacturera FED de Kansas-City (Mar)
Inflacion Anual (Abr)
Act. Sector Manufacturero-PMI (Prel. May)
Australia
Indicadores Compuestos-The Conference
Board (Mar)
India
Indicadores Compuestos-The Conference
Board (Abr)
Japoén
Produccion Industrial (Rev. Mar)
Actividad del Sector Servicios (Mar)
Actividad de Todas las Industrial (Mar)
Brasil
Indicadores Compuestos-The Conference
Board (Abr)
Alemania
Indicador ZEW (May)
Precios al productor (Abr)
PIB (I Trim)
China
Indicadores Compuestos-The Conference
Board (Abr)
Espafia
Actividad del Sector Servicios (Mar)
Pedidos de la Industria (Mar)
Indicadores Compuestos-The Conference
Board (Mar)
Francia
Indicadores Compuestos-The Conference
Board (Mar)
Clima Empresarial-Manufacturero (Mar)
Zona del Euro
Balanza Comercial con el Resto del Mundo
(Mar)

Inflacion Anual (Abr)

Actividad del Sector Construccion (Mar)
Unién Europea

Balanza Comercial con el Resto del Mundo

(Mar)

Cuenta Corriente (I Trim)

Actividad del Sector Construccion (Feb)

€8D> DIID> D DIDE € €€€ DD DE €DE € €OII) €O €

> >

A
v

Ultimo Dato

54
1.135 millones
-0.15 puntos
6.7 puntos
5.04 millones

274 mil
2.21 millones

42.4 puntos
-13 puntos

53.8 puntos”

98.1 puntos
99.5 puntos

41.9 puntos

103 puntos

+23.4 mme

+10.7 mme

+15.1 mme

Variacion respecto al
dato anterior**

-2 puntos
+20.2%
+0.21 puntos
-0.8 puntos
-3.3%
+0.7% el Adelantado;
+0.2% el Coincidente
+0.1% el Rezagado®
+0.4% (+10 mil)
-0.5% (-12 mil)

-1.1 puntos

-6 puntos
+0.1%
-0.4 puntos

-0.1% Adelantado
+0.5% el Coincidente?

+0.6% Adelantado
+2.5% el Coincidente?

-0.8%
-1.0%
-1.3%

-0.9% el Adelantado
0.0% el Coincidente”

-11.4 puntos”
+0.1%
+0.3%

+0.1% Adelantado
0.0% el Coincidente?

+1.1%

+0.6%
+0.3% el Adelantado
+0.3% el Coincidente?

+0.4% el Adelantado
0.0% el Coincidente?
-1 punto

-2.9 mme
+1.5%

Variacién anual

+9 puntos
+9.2%

+6.1%

-1.7%
-3.4%
-2.4%

+7.3 mme

0.0% desde -0.1 en
mary -0.7 en abr/14
-2.7%

+7.1 mme

+7.5 mme
-1.3%

mmd: miles de millones de délares. mme: miles de millones de euros. *De cifras corregidas por estacionalidad, si no se indica otra cosa (n/d: no desestacionali-
zado). **Variacion respecto a la semana, mes o trimestre previo segiin corresponda. 1/ El comportamiento de los indicadores compuestos para Estados Unidos
sugiere no es claro un fortalecimiento significativo en las perspectivas econémicas; mientras que para compuestos para Australia muestra que la actual expansion
econémica deberia continuar en el corto plazo; en tanto que para India sugiere que la economia del pais ain no se encuentra en su trayectoria de mayor creci-
mietno; mientras que para Brasil indica que el rapido deterioro de la actividad econémica de este pais no se revertird pronto. Para China indica que las medidas de
apoyo al crecimiento llevadas a cabo en este afio todavia no fortalecen la actividad econémica; en tanto que para Espafia considera que el ritmo de crecimiento
actual deberia continuar e incluso podria acelerarse en el corto plazo; mientras que para Francia plantea la actual expansién de la economia es probable que con-
tinde en el corto plazo. 2/ Las expectativas de los expertos en economia de Alemania mejoraron en marzo, a su mayor nivel desde febrero de 2014. Fuente:

SHCP, con base en diversos comunicados.
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CALENDARIO ECONOMICO

25-29 MAYO 2015

Lunes 25

Martes 26

Miércoles 27

Jueves 28

Viernes 29

Balanza Comercial (Prel. Abr)

Evolucién Trimestral del Financiamiento a las Empresas (|
Trim)

Balanza de Pagos (I Trim)

Subasta 21 de Valores Gubernamentales
Reservas Internacionales (al 22 May)
Indicadores de Empresas Comerciales (Mar)

Indicadores del Sector Servicios (Mar)

Indicadores de Ocupacion y Empleo (Abr)

Indicadores de Empresas Constructoras (Mar)
Indicadores de la Industria Minerometallrgica (Mar)
Agregados Monetarios y Actividad Financiera (Abr)

Informe Mensual de Finanzas Publicas y Deuda Publica
(Abr)

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

EU: Dia de Asueto- Memorial Day

Espafia: Precios al Productor Industrial
(Abr)

Alemania: Indicador IFO (May)

EU: Confianza del Consumidor (May);
Pedidos de Bienes Durables (Abr); Indice
de Precios de las Viviendas -FHFA
(Mar); Venta de Casas Nuevas (Abr); Ac-
tividad Manufacturera de la Fed de Ri-
chmond (May); Actividad Manufacturera
de la Fed de Dallas (May)

EU: Actividad Manufacturera-PMI (Prel.
May)

Alemania: Indicadores Compuesto de
The Conference Board (Abr)

Francia: Confianza del Consumidor
(May)

EU: Sol. de Seguro de Desempleo (al 23
May); indice Semanal de Comodidad del
Consumidor-Bloomberg (18-24 May);
Venta de Casas Pendientes (Abr)

Japén: Ventas al Mayoreo y Menudeo
(Abr)

Espafia: PIB (I Trim); Ventas al Menudeo
(Abr)

Zona del Euro: Clima Empresarial (May)

EU: PIB (Rev. | Trim); Chicago-PMI
(May); Confianza del Consumidor de la
Univ. Michigan (May)

Francia: Gasto del Consumidor en Bie-
nes (Abr); Reservas Internacionales Ne-
tas (Abr)

Japon: Produccion Industrial (Abr)

Zona del Euro: Indicadores Compuesto
de The Conference Board (Abr)

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

ria@hacienda.gob.mx.

12


http://www.hacienda.gob.mx/SALAPRENSA/Paginas/InformeSemanaldelVocero.aspx
mailto:voceria@hacienda.gob.mx
mailto:voceria@hacienda.gob.mx

