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EL SECTOR ASEGURADOR CUENTA CON LAS BASES PARA UN MAYOR CRECIMIENTO Y CON SENTIDO SOCIAL

NOTA INFORMATIVA

En los ultimos 25 afios el sector asegurador y de fian-
zas ha atravesado importantes transformaciones para
modernizarse y consolidarse como uno de los de ma-
yor dinamismo dentro del medio financiero. Esto le ha
permitido crecer y transitar hacia un marco regulatorio
bajo los criterios emitidos por la Comunidad Europea
denominado Solvencia I, cuya finalidad es reducir la
probabilidad de insolvencia de aseguradoras y rease-
guradoras, mejorar el gobierno corporativo y asi mejo-
rar los productos para los consumidores del mercado
de seguros,

La Comisién Nacional de Seguros y Fianzas (CNSF)
ha jugado un papel muy relevante en la transforma-
cion del sector, impulsando, a lo largo de estas déca-
das, diversas adecuaciones al marco regulatorio y su
implementacion de manera gradual para asegurar una
adecuada asimilacién de los cambios por parte de las
entidades supervisadas, garantizando con ello la ma-
ximizacion de sus efectos positivos. Entre los logros
mas importantes, esta la implementacion de un nuevo
marco normativo: la nueva Ley de Instituciones de
Seguros y Fianzas.

La nueva Ley establece un marco de regulacion pru-
dencial del sector basado en mejorar la administra-
cion de riesgos de las instituciones; el marco sigue las
directrices del estandar internacional de Solvencia Il.
Se trata del modelo de solvencia méas avanzado en
materia de seguros a nivel internacional (cuyo andlo-
go es el marco de Basilea lll, vigente para institucio-
nes bancarias). El modelo enfatiza un balance apro-
piado entre requerimientos cuantitativos y cualitativos
y una adecuada identificacion y medicion de riesgos.

El marco de regulacidon que se establece en la Ley
tiene tres pilares:

1. Fortalecimiento de la solvencia financiera.

2. Mejoras al gobierno corporativo, el cual de-
berd corresponder al volumen de operacio-
nes, asi como a la naturaleza y complejidad
de las actividades de la Institucion.

3. Mayor transparencia y revelacion de infor-
macion.

Desarrollo del marco normativo del sector asegu-
rador

La adopcién del marco normativo moderno en México
siguié un proceso gradual, bajo el cual, tanto autori-
dades regulatorias como la industria de seguros, han
evolucionado en linea con el crecimiento y compleji-
dad del propio sector asegurador. A continuacion se
presenta una breve descripcion de las modificaciones

que han permitido la transformacion del sector asegu-
rador, ampliando sus facultades y estableciendo nue-
vas reglas para normar y facilitar su funcionamiento
asi como ampliar su campo de accién.

En 1990 la CNSF puso en practica el primer esque-
ma técnico de solvencia (Solvencia I), junto con di-
versos ajustes a la legislacion y regulacion secundaria
aplicable a los sectores asegurador y afianzador, en-
tre las que destacaron, con la finalidad de eliminar ba-
rreras de entrada al mercado para nuevas entidades,
impulsar la liberacion en la fijacion de tarifas y la flexi-
bilizacion del régimen de inversion.

En 1993, se realizaron modificaciones adicionales pa-
ra eliminar las inversiones obligatorias y de permitir la
coinversion extranjera y el establecimiento de filiales
de entidades financieras del exterior, ampliando la
posibilidad de nuevos actores en estos mercados. En
ese afio se dio inicio a la primera version del proyecto
de creacion de los sistemas estadisticos, que permi-
tieron la consolidacién de modelos méas desarrollados
para la medicién de riesgos.

En 1996 se avanz0 en la implantacion de los seguros
de pensiones para trabajadores asegurados del
IMSS.

En 1997 se estableci6 en la CNSF el primer modelo
de supervision basada en riesgo apegado a estan-
dares y mejores practicas internacionales.

En 1999, la CNSF avanz6 en la implementacién de
una nueva regulacion en materia de los seguros de
terremoto. Con el apoyo técnico del Instituto de Inge-
nieria de la UNAM se utilizaron modelos para esti-
mar primas de riesgo y la pérdida méaxima proba-
ble (PML) en este tipo de riesgos.

En 2000, se llevé a cabo la regularizacién del mer-
cado de servicios de medicina pre-pagada dentro
del &mbito asegurador, a través de la creacion de las
instituciones de seguros especializadas en salud
(ISES).

En 2002, se incorporaron normas en materia de go-
bierno corporativo aplicables a las instituciones ase-
guradoras y afianzadoras, en linea con lo que ya se
habia hecho en el resto del sistema financiero mexi-
cano. De igual forma, a partir de ese afio la CNSF
inicié un proceso continuo de actualizacién de los fac-
tores de riesgo técnico del esquema de margen de
solvencia

En 2003, se moderniz6 el esquema de evaluacion
de intermediarios de seguros y de fianzas.



En 2004, se cre6 el primer organismo evaluador de
industria. Asimismo, se inici6 con el proceso de
creacion de un sistema de certificacion de actuarios.

En 2006 se incorporaron estandares y mejores practi-
cas internacionales en materia de revelaciéon de in-
formacion.

En 2007, se implementé una nueva regulacion en ma-
teria de seguros de huracan y de otros riesgos hi-
drometeorolégicos. En ese mismo afio, dio inicio el
proyecto para avanzar hacia un esquema regulatorio
del tipo Solvencia Il

En 2008, la CNSF implemento la primera regulacion
en materia de microseguros, con la finalidad de am-
pliar la oferta de seguros dirigidos a la proteccion de
la poblacion de bajos ingresos.

En 2009, se llevo a cabo la ampliacién del ambito de
los seguros de pensiones, para cubrir a los trabajado-
res gubernamentales amparados por el ISSSTE.

En 2011 la CNSF adopt6 las Normas de Informacién
Financiera (NIF’s), como base para registro contable
de las operaciones de seguros y fianzas.

Finalmente, el 4 de abril de 2013 se promulgé la nue-
va Ley de Instituciones de Seguros y Fianzas, que
constituye el fundamento del proyecto Con la promul-
gacion de la nueva legislacion, en abril de 2013, se
dio inicio a la fase de implementacion que tomo dos
afos, concluyendo con la entrada en vigor de la nue-
va Ley el 4 de abril de 2015.

Gracias a estas transformaciones y a su adecuada
implementacion, el 5 de junio pasado, la Comision Eu-
ropea reconocio a México como uno de los primeros
paises no europeos en cumplir designados los crite-
rios emitidos para el Régimen de Solvencia Il. Con
ello, concluye un largo proceso de actualizacion y
modernizacion del sector asegurador, permitiendo
gue nuestro pais cuente con un esquema normativo
moderno, a la altura de los que operan en los princi-
pales mercados financieros a nivel internacional. Este
nuevo marco no solo permitird asegurar una correcta
capitalizacion de las pdlizas y de los riesgos y mayor
transparencia en la operacion de las compafiias ase-
guradoras, en favor del publico usuario de estos ser-
vicios financieros, sino también ser la base para lograr
un mayor crecimiento de estas actividades de forma
mas incluyente y con sentido social.

Evolucion de los sectores asegurador y afianza-
dor

El proceso de regulacion del sector se dio a la par de
la evolucion y crecimiento del mismo en el periodo
1990-2015. Los mercados de seguros y de fianzas
han mostrado un crecimiento positivo muy importante
en los Ultimos 25 afios, a una tasa real de 6.7% anual
promedio, superior al crecimiento de la economia. En
cuanto al numero de instituciones, mientras que en
1990 operaban en México 58 (43 de seguros y 15 de
fianzas), al cierre del primer semestre de 2015 su
numero habia aumentado a 120 (104 de seguros y 16

de fianzas). Por su parte, el nimero de intermediarios
de seguros y fianzas también aumento durante ese
periodo, de 25.6 mil a 43.6 mil.

También se ha incrementado el tamafio de los mer-
cados. Por ejemplo, el monto de las primas emitidas
pas6 de 78 mil millones de pesos en 1990, a una que
se estima en 394.7 mmp (considerando pesos cons-
tantes de junio de 2015). Por su parte, en el sector
afianzador el monto de las primas emitidas se incre-
menté de 3.1 mmp en 1990 a una que se estima en
9.2 mmp al cierre de 2015 (también considerando pe-
sos constantes), lo que significa una tasa de creci-
miento real anual promedio de 4.5%.

Evolucién del mercado de seguros
Miles de millones de pesos de junio 2015

Prima 78 395 1990 W 2015*

Inversiones 89 861

Reservas Técnicas 81 892

* Dato de Prima es una estimacion al cierre del afio. Inversiones y Reservas son
cifras al primer semestre del afio.
Fuente: Comision Nacional de Seguros y Fianzas.

Cabe destacar que:

v' Los seguros contribuyen a un mayor ahorro al
ampliar la gama de instrumentos financieros a
disposicién de los inversionistas.

v’ El sector asegurador se ha convertido en uno de
los principales inversionistas institucionales en el
pais. Mientras que en 1990 las inversiones del
sector ascendieron a 89.1 mmp-junl5, al cierre
del primer semestre de 2015 ese monto habia
llegado a 860.6 mmp-juni5.

v' La industria aseguradora ha ido ganando espa-
cio como una de las principales administradoras
de activos del sistema financiero mexicano, al
recomponer su portafolio de los riesgos tradicio-
nales de dafios, hacia aquellos ligados al ahorro
e inversion a través de los seguros de vida. En
este sentido, mientras en 1990 administraba re-
servas técnicas por el equivalente al 1.14 veces
la prima emitida, para junio de 2015 esa relacion
crecio a 2.26 veces.

v En el sector asegurador existe alto nivel de
competencia que, finalmente, se traduce en me-
jores condiciones para los consumidores.

En suma, el comportamiento positivo de los mercados
asegurador y afianzador a lo largo de los ultimos afios
se ha reflejado en un aumento de su penetracion den-
tro de las actividades econdmicas del pais. En este




sentido, la densidad real de seguros (medida como
la prima per capita) se ha elevado de 896 a 2,980 pe-
sos de junio de 2015, entre 1990 y 2014.

De manera analoga, la penetracién de seguros (de-
finida como el monto de las primas emitidas como
porcentaje del PIB) pasé de 1% en 1990 a 2.3% en
junio de 2015, luego de que fue s6lo hasta 1996 (des-
pués de la crisis financiera de 1994-95), cuando el
sector asegurador pudo recuperar el nivel de penetra-
cion observado seis afios atras. En el caso de la pe-
netracién de fianzas (medida como las responsabili-
dades afianzadas como porcentaje del PIB), ésta
mostr6 una tendencia decreciente entre 1990 y 2002
como resultado de los efectos de la crisis de 1994-95,
pasando de 4.8% a 2.8%; tendencia que se revirtio
para mostrar una tendencia creciente a 3.5% en junio
de 2015.

Penetracion de seguros y fianzas

Fianzas
(Responsabilidades como % del PIB)

Seguros
(prima emitida como % del PIB)

2.3

1990 2015* 1990 2015*

* Datos al primer semestre.
Fuente: Comisién Nacional de Seguros y Fianzas.

El nuevo marco regulatorio, junto con una tendencia
positiva de crecimiento de la economia en su conjun-
to, podrian lograr un mayor grado de profundizacion
de estas actividades. Por lo que la CNSF estima que,
en el escenario de un aumento sostenido en la tasa
de crecimiento de la economia mexicana, la penetra-
cion de seguros podria alcanzar el 5.1% en 2030.

Hacia el futuro, los retos mas importantes para la
adecuada implementacion de la nueva LISF son:

1. Aspectos técnicos. Que las instituciones asimi-
len adecuadamente el sentido técnico y los nue-
vos procedimientos de célculo en la estimacion
de reservas técnicas y del requerimiento de capi-
tal de solvencia.

2. Gobierno Corporativo. Que se dé seguimiento
a la operacion efectiva del sistema de gobierno
corporativo, como mecanismo fundamental para
el fortalecimiento de la administracion de las ins-
tituciones.

3. Administracion de riesgos. Que las institucio-
nes internalicen el proceso de administracion de
riesgos como parte del sistema de gobierno cor-
porativo y de gestion del negocio.

4. Proporcionalidad. Que la CNSF avance en una
apropiada aplicacion del principio de proporcio-
nalidad, evitando crear arbitrajes regulatorios o
una reduccion en los niveles de proteccion para
los usuarios de estos servicios financieros.

Conclusion

Las transformaciones llevadas a cabo para adoptar el
marco regulatorio de Solvencia Il le han brindado una
mayor solidez al sector asegurador y afianzador, for-
taleciendo los criterios de transparencia y mejorando
el gobierno corporativo conforme a estandares inter-
nacionales. Ello ha servido también para impulsar un
importante crecimiento del sector, volviéndolo mas
competitivo y mas incluyente. La adecuada implemen-
tacion de la nueva Ley de Instituciones de Seguros y
Fianzas permitira impulsar aiun mas el crecimiento y
dinamismo del sector, fortaleciéndolo e impulsando al
desarrollo de mas productos adecuados y accesibles
para las familias y empresas mexicanas, principal-
mente a las que hoy no cuentan con mecanismos de
aseguramiento.




INDICADORES ECONOMICOS DE MEXICO

Finanzas publicas (muestran resultados congruentes
con las metas anuales aprobadas para 2015). Durante
enero-julio de 2015, los ingresos presupuestarios ascen-
dieron a 2,402.8 miles de millones de pesos (mmp), cifra
4.3% superior en términos reales a la registrada en el
mismo periodo de 2014, debido principalmente al incre-
mento de 28.7% real anual de los ingresos tributarios no
petroleros. Dentro de este rubro destacan la recaudacién
del sistema renta que aumentd 23.7%, del IEPS que se
elevé 290.6%, del impuesto a las importaciones que
avanz6 25.7% y del IVA que se increment6 3.3%. Resul-
tados que se explican por el efecto de las disposiciones
tributarias y las medidas de administracién tributarias
como resultado de la Reforma Hacendaria.

Ingreso y gasto presupuestario del sector publico
Enero-julio de cada afio, miles de millones de pesos
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Fuente: SHCP.

Por otro lado, el gasto neto presupuestario alcanzé un
monto de 2,797.5 mmp, 5.3% real superior a lo observa-

do el afio anterior. Este comportamiento refleja, entre
otros factores, el registro en enero de las aportaciones a
los fondos de estabilizaciéon provenientes del Fondo Me-
xicano del Petréleo por 26.4 mmp, cuyos pagos equiva-
lentes se realizaban en el transcurso del ejercicio en
afos anteriores. Por su parte, el gasto programable se
elevé 4.2% real anual en los primeros siete meses del
afio. A su interior, destaca el aumento del gasto de capi-
tal (6.8%), las pensiones y jubilaciones (9.2%) y los sub-
sidios, trasferencias y aportaciones corrientes (10.1%);
también sobresale la reduccion de 4.7% real anual del
gasto en servicios personales y de 0.7% de otros gastos
de operacion.

Durante julio pasado, el déficit pablico fue de 30.4 mmp,
68.3% real menor al déficit registrado en el mismo mes
de 2014. Para enero-julio, el déficit pablico fue de 375.4
mmp, mayor al -326.4 mmp generado en igual lapso del
afo anterior. Lo anterior se explica, principalmente, por
dos fendmenos temporales que se compensaran durante
lo que resta de 2015: el menor nivel de los ingresos pe-
troleros que no incluyen los beneficios de las coberturas
que se recibiran en diciembre de este afio y por las apor-
taciones de una sola vez a los fondos de estabilizacion
realizadas durante el primer trimestre del ejercicio. A ju-
lio, los Requerimientos Financieros del Sector Publico
ascendieron a 386 mmp. Los anteriores resultados son
congruentes con las metas anuales aprobadas para
2015. Al excluir la inversiéon productival, el balance fue
82.4 mmp.

Finalmente, al 31 de julio pasado, el monto de la deuda
neta del Sector Publico se ubicé en 7,633.0 mmp, monto
685.6 mmp mayor al registrado al cierre de 2014. A su
interior, el 66.4% correspondi6 a la deuda interna y el
33.6% restante a la externa. (Ver comunicado completo aqui)

Desempleo (reporta su menor nivel para un mes de
julio desde 2008). Con datos desestacionalizados, en ju-
lio de 2015, la Tasa Nacional de Desempleo (TND) se
ubico en 4.31% de la PEA, lo que implicé su menor nivel
para un mes semejante desde 2008 y la menor de los ul-
timos cinco meses. Con cifras originales, TND fue 4.72%,
también la mas baja para un mes de julio desde 2008.
Tabasco fue la entidad federativa con el mayor nivel de
desocupacion (6.4%), en tanto que Guerrero fue el esta-
do con la mas baja (2.2%).

Por su parte, la tasa de informalidad laboral (TIL) en julio
de este afio fue de 58.5% de la Poblacion Ocupada (PO),
menor a la del mismo mes del afio anterior de 58.6%;
mientras que con cifras desestacionalizadas la TIL se
contrajo 0.4 pp, al ubicarse en 57.7% de la PO. (Ver comu-
nicado completo aqui)
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! Excluye la inversion fisica de PEMEX, CFE e inversiones de alto impacto del Gobierno Federal.
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Inflacion (en nuevo minimo histérico). En la primera
quincena de agosto de 2015, el INPC report6 una varia-
cion de +0.12%, que se compara con una inflacion quin-
cenal de 0.19 registrada en el mismo periodo de 2014,
ante un menor incremento del componente subyacente
(+0.12 vs +0.15 un afio antes) y del no subyacente
(+0.09 vs +0.33% hace 12 meses), destacando en espe-
cial el mayor descenso reportado por los precios de las
frutas y verduras (-0.65% vs -0.12 hace un afo). Asi, la
inflacion anual en la quincena referida fue de 2.64%, la
menor que se tenga registro. (Ver comunicado completo aqui)

Cuenta corriente (reporto déficit de 16,567 mdd en el
primer semestre del afio, 2.8% del PIB). Abril-junio de
2015, la cuenta corriente de la balanza de pagos registré
un déficit de 7,890 millones de ddélares (mdd), resultado
neto de déficits en la balanza de bienes y servicios por
4,498 mdd y en la de renta por 9,715 mdd, y de un supe-
ravit en la balanza de transferencias por 6,233 mdd.

Con ello, durante el primer semestre del afio, la cuenta
corriente acumul6 un déficit de 16,567 mdd, el méas alto
para un periodo semejante desde que se tiene registro,
equivalente al 2.8% del PIB, que se compara con el re-
portado en el mismo periodo de 2014 de 2.5%. Este défi-
cit es completamente financiable con el saldo de la cuen-
ta financiera. (Ver comunicado completo agui)

Déficit de la Cuenta Corriente
Como porcentaje del PIB
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Fuente: Banco de México.

Saldo de la Cuenta Financieray de la Cuenta Corriente
Enero-marzo de cada afio
Miles de millones de délares
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Fuente: Banco de México.

Cuenta financiera (registré superavit de 22,717 mdd
durante enero-junio, el cuarto mayor que se tenga
registro). La cuenta financiera de la balanza de pagos
registré durante el segundo trimestre de 2015 una entra-
da neta de recursos por 17,000 millones de dolares
(mdd), resultado de la combinacion de entradas netas
por 2,695 mdd en la cuenta de inversion directa, por
11,070 mdd en la cuenta de inversion de cartera y por
3,235 mdd en la cuenta de otra inversion.

Durante el primer semestre del afio, la cuenta financiera
de la balanza de pagos exhibié un superavit de 22,717
mdd, la cuarta mayor entrada para un primer semestre
gue se tiene reportado. (Ver comunicado completo aqui)
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http://www.inegi.org.mx/saladeprensa/boletines/2015/inpc_1q/inpc_1q2015_08.pdf
http://www.banxico.org.mx/informacion-para-la-prensa/comunicados/sector-externo/balanza-de-pagos/%7BD5DF258E-F35E-EE7F-B0A5-5BEC8BBB460B%7D.pdf
http://www.banxico.org.mx/informacion-para-la-prensa/comunicados/sector-externo/balanza-de-pagos/%7BD5DF258E-F35E-EE7F-B0A5-5BEC8BBB460B%7D.pdf

Inversion Extranjera Directa en México (sumé 13,750
mdd en el primer semestre del afio). El flujo de recur-
sos a México por Inversion Extranjera Directa (IED) su-
moé 5,419 millones de dolares (mdd) durante abril-junio
pasados, 58.6% superior a lo que ingresoé al pais por este
concepto en el mismo trimestre de 2014. El flujo de IED
se integré por 2,411 mdd de nuevas inversiones, 2,089
mdd de utilidades reinvertidas y 919 mdd de pasivos ne-
tos de las empresas con sus matrices en el exterior.

Asi, en el primer semestre de 2015, la IED acumulé un
monto de 13,750 mdd. Los principales sectores recepto-
res de estos recursos fueron las manufacturas (41.4%),
informacion en medios masivos (19.1%) y los servicios fi-
nancieros (14.4%). Por pais de origen, el flujo de IED
provino principalmente de los Estados Unidos (49.9%),
Espafa (9.9%), Japon (6.5%) y Paises Bajos (6.2%). (Ver

comunicado completo aqui)

Inversion Extranjera Directa en México
Enero-junio de cada afio, miles de millones de délares
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Miles de millones de délares

-~ Exportaciones

-= Importaciones

ene-09
abr-09 4
jul-09 4
oct-09 1
ene-10 -
abr-10 4
jul-10 4
oct-10 4
ene-11 -
abr-11 4
jul-11 4
oct-11 4
ene-12 -
abr-12 4
jul-12 4
oct-12 4
ene-13
abr-13 4
jul-13 4
oct-13 4
ene-14 -
abr-14 -
jul-14 4
oct-14 4
ene-15
abr-15 4
jul-15 -

Fuente: INEGI.

Balanza comercial (mostré déficit de 2,267 mdd en ju-
lio). Con informacion preliminar, la balanza comercial de

mercancias de México registré un déficit de 2,267 millo-
nes de dolares (mdd) en julio de 2015, 125.9% superior
al déficit reportado en el mismo mes de 2014, resultado
del descenso de 2.6% mostrado de las exportaciones y
el crecimiento de 1.1% registrado por las importaciones.
Este comportamiento se debi6é a un fuerte descenso de
las exportaciones petroleras (-36.8%), mientras que las
importaciones en este rubro disminuyeron 2.1%. En
cuanto a la parte no petrolera, las exportaciones avanza-
ron 1.3% y las importaciones 1.4%. Al interior de las ex-
portaciones no petroleras, las dirigidas a Estados Unidos
se elevaron 2.8% anual, en tanto que las canalizadas al
resto del mundo descendieron 5.3%.

Con cifras desestacionalizadas, las exportaciones totales
observaron un aumento mensual de 4.3% en el séptimo
mes del afio, el mayor desde febrero de 2014. Por su
parte, las importaciones totales reportaron un incremento
mensual de 3.04%, el mas alto de los Ultimos tres me-
ses. (Ver comunicado completo aqui)

Precios del petréleo (cerraron la semana con alza de
dos digitos). El precio del barril de la mezcla mexicana
de petréleo cerré el 28 de agosto pasado en 40.45 ddla-
res por barril (dpb), 11.6% mayor respecto a su cotizacion
del pasado 21 de agosto (+4.21 dpb). Con ello, en lo que
va del afo, el precio del barril de la mezcla mexicana re-
gistra un descenso acumulado de 11% (-5 dpb) y un nivel
promedio de 48.67 dpb, 30.33 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 terminaron
con alza semanal, debido a compras incentivadas tanto
por precios bajos como por la cobertura de posiciones
cortas y la decision del Banco Popular de China de redu-
cir sus tasas de interés. Asi, el WTI y Brent para octubre
2015 mostraron variaciones semanales de +11.79%
(+4.77 dpb) y de +10.10% (+4.59 dpb), respectivamente,

al cerrar el 28 de agosto pasado, en 45.22 y 50.05 dpb,
en ese orden. (PEMEX)

Precios del petroleo
Doélares por barril, 2013-2015

— WTI* — Brent* — Mezcla Mexicana \
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Fuente: Infosel y PEMEX.
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http://www.banxico.org.mx/informacion-para-la-prensa/comunicados/sector-externo/balanza-de-pagos/%7BD5DF258E-F35E-EE7F-B0A5-5BEC8BBB460B%7D.pdf
http://www.inegi.org.mx/saladeprensa/boletines/2015/balcom_o/balcom_o2015_08.pdf

Saldo semanal de la reserva internacional neta
Miles de millones de doélares, 2013-2015

Méximo_histérico 30/Ene/2015= 196.01 mmd

28-dic-12
08-feb-13
22-mar-13
03-may-13
18-oct-13
29-nov-13
10-ene-14
21-feb-14
04-abr-14
16-may-14
31-oct-14
11-dic-14
23-ene-15
06-mar-15
17-abr-15
29-may-15

Fuente: Banco de México.

Reservas Internacionales (terminaron la semana pa-
sada en 187,333 mdd). Al 21 de agosto de 2015, el sal-
do de las reservas internacionales fue de 187,333 millo-
nes de dolares (mdd), lo que implic6 un descenso sema-
nal de 1,014 mdd, resultado de una compra de délares
del Gobierno Federal al Banco de México por 9 mdd; una
reduccion de 1,000 mdd resultado de la asignacion en
las subastas diarias de dolares sin precio minimo, asi
como de 233 mdd correspondientes a las subastas dia-
rias con precio minimo, conforme al mecanismo autori-
zado por la Comisién de Cambios; y un incremento de
228 mdd, producto principalmente del cambio en la va-
luacion de los activos internacionales del Instituto Cen-
tral.

Asi en lo que va de 2015, las reservas internacionales

acumulan un descenso de 5,906 mdd. (Ver comunicado
completo aqui)

Tasas de interés (reportaron alzas generalizadas). En
la trigésima cuarta subasta de valores gubernamentales
de 2015, realizada el pasado 25 de agosto, las tasas de
rendimientos de los Cetes a 28, 91 y 175 dias se eleva-
ron 10, 8 y 2 puntos base (pb), respectivamente, con re-
lacion a la subasta previa, al ubicarse en 3.12%, 3.45% y
3.53%, en ese orden.

Por su parte, la tasa de interés nominal de los Bonos a 3
afos aumentd 7 pb a 5.01%,; en tanto que la tasa de inte-
rés real de los Udibonos a 3 afios crecié 17 pb a 2.02%.
(Ver comunicado completo aqui)

Tasa de rendimiento de Cetes
2013-2015

— 28 dias

4.4 Min Hist
) 06/ene/2015:
) 9
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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
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2015:
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40,000 -
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2010: A 20.02%
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38,000 -
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Mercado de valores (reporté ganancia semanal de
2.67%). Entre el 24 y 28 de agosto de 2015, el indice de
Precios y Cotizaciones (IPyC) de la Bolsa Mexicana de
Valores (BMV) reporté un comportamiento volatil con
sesgo positivo, ante el recorte de la tasa de interés en
China, en un intento por reactivar su economia, y datos
econdmicos positivos sobre Estados Unidos.

Asi, el IPyC, principal indicador de la BMV, cerr6 el 28 de
agosto pasado en 43,290.86 unidades, lo que implico
una variacion de +2.67% durante la Ultima semana
(+1,127.04 unidades), mientras que en el acumula-
do del afio reporta ganancia de 0.34%. (BMv)
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http://www.banxico.org.mx/informacion-para-la-prensa/comunicados/banco-de-mexico/edo-cuenta-semanal/%7B7986AB71-E6CE-DD57-F104-4BEAC307D302%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 (se recuper6 durante la Gltima sema-
na). El 28 de agosto de 2015, el tipo de cambio FIX regis-
tr6 un nivel de 16.7684 pesos por ddlar (ppd), 15 centa-
VOS mMenos respecto a su nivel observado una semana
antes (-0.9%), luego de reportar tres incrementos sema-
nales consecutivos.

Asi, en lo que va de este afio, el tipo de cambio FIX regis-
tra un nivel promedio de 15.4180 ppd y una depreciacion
de 2.03 pesos (+13.8%). (Banxico)

Tipo de cambio FIX
Pesos por délar

16.6 F : : : : |
16.2 | § i : : : '
158 3 : : :
15.4 'ﬁ'
150 4 /15:
14.6 - 542 prd
14.2 + F'rom dlo 2012-
: Promedlo 201{—
1 : 7 d
138 Promedio 2010: '!\ ppd  iPromedio 20130 ° PP}H
134 L 3p ’ g i\ h 12.77 YA
13.0 , R i Promedlo lA\fV‘j_ kaj‘m \ }W ol = >
12.6 — >E<_ 12.43 ppd * Z
12.2 4 f : l‘4\, : :
11.8 1 ‘w"‘r:" : 5 5
114 1 E : : : :
11.0 -———
2228233299332 233333 3933
v 5 3 8 ¢ 535 8 L 53 8 ¢ 538 0 >0 248 >0
§ 8285828583858 285882¢88¢¢8
$38°8g8°5532 983883288359

Fuente: Banco de México.

Riesgo pais*
EMBI+ de JP Morgan, puntos base, 2013-2015
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* Resulta de la diferencia en las cotizaciones de los instrumentos de deuda soberana
emitidos por México e instrumentos con caracteristicas similares emitidos por el De-
partamento del Tesoro de EUA, los cuales son considerados como instrumentos libres
de riesgo crediticio. Fuente: JP Morgan.

Riesgo pais (reporta baja general). El riesgo pais de
México, medido a través del indice de Bonos de Merca-
dos Emergentes (EMBI+) de J.P. Morgan, cerr6 el 28 de
agosto pasado en 226 puntos base (pb), 7 puntos base
(pb) por debajo del nivel observado el 21 de agosto de
este afio, pero 44 pb superior al nivel reportado al cierre
de 2014.

Asimismo, durante la semana pasada el riesgo pais de
Argentina y Brasil se contrajo 2 y 17 pb, respectivamen-
te, al finalizar el 28 de agosto de 2015 en los 592 y 334
pb, en ese orden. (JP Morgan)
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http://www.banxico.org.mx/portal-mercado-cambiario/index.html

Variable

Actividad Economica
Déficit del Sector Publico (Jul/15)
Tasa de Desempleo (Jul/15)"
Inflacion
Variacion Anual INPC (12 Q Ago/15)
Sector Externo
Déficit-Cuenta Corriente (Il Trim/15)
Saldo Cuenta Financiera ( Il Trim /15)
IED en México (Il Trim /15)
Déficit de la Balanza Comercial (Prel. Jul/15)
Exportaciones
Importaciones
Mezcla Mexicana de Exportacién (28 Ago/15)
Mercados Financieros
Reservas Internacionales (al 21 Ago/15)
CETES 28 dias (Subasta 34/15)

IPC-BMV (28 Ago/15)

Tipo de Cambio Fix (28 Ago/15)
Riesgo Pais-EMBI+ JP Morgan (28 Ago/15)

€ D DE IDIDEIDEE € €€

\Z

Cuadro-Resumen

Ultimo Dato

-30.4 mmp
4.31% de la PEA

2.64%

-7,980 mdd
+17,000 mdd
5,419 mdd
-2,267 mdd
32,804 mdd
35,071 mdd
40.45 dpb

187,333 mdd
3.12%

43,290.86 puntos

16.7684 ppd
226 puntos

Variacion respecto
al dato anterior

-68.3*
-0.05 pp*

-1.43 pp*

-1.9%*
-33.4%*
+58.6%*

+125.9%*
-2.6%*
+1.1%*
+11.62% (+4.21 dpb)**

-1,014 mdd
+0.10 pp
+2.67%

(+1,127.04 ptos)**
-14.9 centavos
(-0.9%)**

-7 puntos

Variacion acumula-
da, 2015

+11.7 (Ene-Jul)*
-0.06 pp (Jull5/Dic14)

+0.16%

+1.7% (Ene-Jun)*
-35.2% (Ene-Jun)*
+8.0% (Ene-Jun)*
+385.2% (Ene-Jul)*
-2.2% (Ene-Jul)*
0.0% (Ene-Jul)*
-11.00% (-5.00 dpb)

-5,906 mdd
+0.38 pp
+0.34%

+2.03 pesos
(+13.8%)
+44 puntos

mdd: millones de délares. ppd: pesos por délar. pp: puntos porcentuales, donde 100 pb=1 pp 6 1 pb= 1/100 pp. 1/Cifras desestacionaliza-
das.*Variacion respecto al mismo periodo del afio anterior (anual). **Variacion respecto al cierre de la semana anterior. Fuente: INEGI, Banco de Mé-

xico, PEMEX, BMV y JP Morgan.



PERSPECTIVAS ECONOMICAS

INTERNACIONALES

Prevé Lockhart alza en tasas Fed en octubre ante
agitacién de mercados. Dennis Lockhart, presidente
de la Reserva Federal (Fed) de Atlanta, indic6é que la
politica monetaria de la Reserva Federal estadouni-
dense (Fed) podria cambiar al evaluar la agitacion en
los mercados.

Lockhart explico que ante este panorama continda
una preferencia de disentir un movimiento por parte
de la Fed en septiembre, por lo que en la reunion de
octubre podria ser mas idoneo la primera alza de las
tasas. EI miembro con derecho a voto de la Fed reco-
nocié que existe un riesgo de bajo potencial si se de-
cide ajustar la politica monetaria después.

Asi, Lockhart revel6 a la agencia alemana MNI que
para no hacer un cambio de politica monetaria, en
medio de la tormenta, es posible que en octubre sea
el primer movimiento al alza en las tasas. (Infosel)

Morgan Stanley eleva expectativa de crecimiento
de PIB de EU para el tercer trimestre. Especialistas
del banco estadounidense Morgan Stanley incremen-
taron su estimacion de crecimiento del PIB de los Es-
tados Unidos (EU) para el tercer trimestre del afio a
2.2% desde el 2% previo.

Este incremento en su prevision se da después de
que el gasto del consumidor y los ingresos personales
en la economia norteamericana repuntaran en julio,
debido a que las familias compraron més automoviles.

Lo anterior podria ser considerado como una mayor
evidencia de la fortaleza de la mayor economia del
mundo y podria respaldar un incremento en las tasas
de interés de la Fed en el presente afio. (Infosel)

Barclays prevé que BCE podria ampliar QE mas
alla de 2016. Analistas de Barclays estiman que el
Banco Central Europeo (BCE) implementara mayores
medidas de estimulo monetario antes de que finalice
el aflo. Lo anterior obedece a que los expertos consi-
deran que hay pocas probabilidades de que la infla-
cion vuelva a niveles compatibles con el objetivo del
BCE en los préximos dos afios.

La opcién mas viable que estan considerando es una
extensién del tiempo del programa de compra de acti-
vos 0 "QE" més alla de septiembre de 2016, decision
que podria anunciarse en la proxima reunion de politi-
ca monetaria del BCE a realizarse el 3 de septiembre.

Su perspectiva es que desde su Ultima reunién de po-
litica monetaria en julio, ha habido varios factores ma-
croeconémicos y financieros que han reducido las
perspectivas de inflacién a corto y mediano plazo y
eso ha tensado las condiciones financieras globales.

"Es probable que las proyecciones macroeconémicas
el BCE muestren una revision a la baja de las previ-
siones de inflacion tanto para 2015 y 2016, como re-
sultado de un euro mas fuerte y unos precios del pe-
tr6leo mas bajos". (Infosel)

Perspectivas macroecondmicas para México

PIB (crecimiento % real)

2015
Banamex 2.30
Encuesta-Banamex (Mediana) 2.30
Bancomer 2.50
Promedio de Diversas Corredurias” 2.47
Fondo Monetario Internacional (FMI) 2.40
Banco Mundial 2.60
OCDE 2.90
Encuesta Banco de México 2.55
Banco de México 1.7-2.5
SHCP 2.0-2.8*

2016
3.20
3.10
2.70
3.25
3.00
3.80
3.50
3.19

2.5-35
3.3-4.3

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

2015 2016 2015 2016
2.89 3.64 -2.5 -2.3
2.86 3.45 - --
2.50 3.30 -1.8 -2.0
2.92 3.41 - --
3.10 3.00 -2.2 -2.2
- - -2.4 -2.2
3.50 3.10 -2.0 2.1
2.82 3.33 - --
3.00 3.00 -2.3 -2.4

Nota. Cifras sombreadas en gris oscuro indican cambio de prondstico. Fuente: Banamex, Encuesta Banamex (20 Ago/15) y Examen de la Situacion
Econdémica de México (May/15); Encuesta-Banamex, Encuesta de Expectativas de Analistas de Mercados Financieros (20 Ago/15); Bancomer, En-
cuesta Banamex (20 Ago/15),Situacién México (IV Trim/14) y Analisis macroeconémico BBVA Research (22 May/15); 1/ Deutsche Bank, JP Morgan,
Credit Suisse, entre otras; OCDE, Perspectivas Econémicas Mundiales (Jun/15); FMI, World Economic Outlook (Jul/15) y Resultados de la Consulta
del Articulo IV para 2014 (Nov/14); Banco Mundial, Perspectivas Econémicas Mundiales (Jun/15); Encuesta Banco de México, Encuesta sobre las
Expectativas de los Esp. en Economia del Sector Privado (Jul/15); Banco de México, Informe Trimestral (Abr-Jun/15); y SHCP, Marco Macroeconémi-

€0 2015-2016, Pre-Criterios 2015 y Comunicado 094 2015*.
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http://www.hacienda.gob.mx/Biblioteca_noticias_home/comunicado_094_2015.pdf

EL MUNDO ESTA SEMANA

Indicadores Econémicos Internacionales*

Variable Ultimo Dato dato anterior* Variacién anual
Estados Unidos
Actividad Nacional- Fed de Chicago (Jul) " 0.34 puntos +0.41 puntos -
Precios de las Viviendas-FHFA (Jun) () - +0.2% +5.6%
Venta de Casas Nuevas (Jul) ) 507 mil +5.4% -
Sgr&f;r;ga(ﬁgg)(:onsumldor de The Conferen- A 101.5 puntos +10.5 puntos _
,(Xzéi(\)/)idad Manufacturera FED de Richmond ¥ 0 puntos -13 puntos -
Pedidos de Bienes Durables (Jul) T - +2.0% -19.6%
PMI-Servicios (Prel. Ago) & 55.2 puntos“ 0.0 puntos --
Solicitudes Seguros-Desempleo (al 22 Ago) 7 271 mil -2.2% (-6 mil) --
Seguros de Desempleo (al 15 Ago) " 2.27 millones +0.6% (+13 mil) --
o Sosmn (15 5o N4 s20pumos -
+3.7% trimestral en
PIB (Rev.Il Trim) () - términos anualizados -
desde 2.3% preliminar
Venta de Casas Pendientes (Jul) T 110.4 millones +0.5%
Act. Manufacturera FED de Kansas-City (Ago) 7 -9 puntos -2 puntos --
Ingreso Personal (Jul) ) = +0.4% -
Gasto de los Consumidores (Jul) [\ - +0.3% -
;:;J:f(llc;lir:]z; i(élogtonsumldor de la Univ. Michi ¥ 91.9 puntos 1p respr;:aiﬁt:r al preli _
Australia
Indicadores Compuestos-The Conference 7 -0.2% Adelantado
Board (Jun) ) - +0.2% el Coincidente” -
China
Indicadores Compuestos-The Conference [\ +0.9% Adelantado
Board (Jul) ) - +1.1% el Coincidente” -
Espafia
Precios Industriales (Jul) () - +0.1% -1.3%
Ventas al Menudeo (Jul) () - +1.3% +4.1%
PIB real (Il Trim) [ +1.0% +3.1%
Alemania
Indicador Clima Empresarial-IFO (Ago) ) 108.3 puntos® +0.3 puntos +1.9 puntos
PIB (Rev. Il Trim) A - +0.4% +1.6%
Precios al Consumidor-Inflacion (Prel. Ago) & - 0.0% +0.2%
Francia
Clima Empresarial (Jul) 7 - -0.6% -2.0%
Generacion de Empresas (Jul) 7 -0.6% -2.0%
Japon
Ventas al Mayoreo (Jul) v - +0.3 -0.4%
Ventas al Menudeo (Jul) [ -- +1.2 +1.6%
Zona del Euro
Indicadores Compuestos-The Conference " +0.3% el Lider
Board (Jul) A - +0.3% el Coincidente? -

Variacion respecto al

mmd: miles de millones de délares. *De cifras corregidas por estacionalidad, si no se indica otra cosa (n/d: no desestacionalizado). **Variacién respec-
to a la semana, mes o trimestre previo segun corresponda. 1/ Un indicador por arriba de 50 puntos indica expansién de dicha actividad y menor sefiala
contraccion. 2/El comportamiento de los indicadores compuestos para Australia indica que la actual expansion econémica deberia continuar en el corto
plazo; mientras que para China sugiere que dicha economia enfrentara crecientes riesgos a la baja en los proximos meses; en tanto que para la Zona
del Euro plantea que la actividad econémica continuard mejorando moderadamente hasta finales de afio. 3/ En agosto mejor la percepcion de los empre-
sarios, sobre la situacion de sus negocios actual. Fuente: SHCP, con base en diversos comunicados.
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CALENDARIO ECONOMICO

31 AGOSTO-4 SEPTIEMBRE 2015

Lunes 31

Martes 01

Miércoles 02

Jueves 03

Viernes 04

Indicadores de Empresas Constructoras (Jun)
Indicadores de la Industria Minerometaltrgica (Jun)

Agregados Monetarios y Actividad Financiera (Jul)

Reservas Internacionales (al 28 Ago)
Subasta 35 de Valores Gubernamentales
Remesas Familiares (Jul)

Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en
Economia del Sector Privado (Ago)

Sistema de Indicadores Ciclicos (Jun)

Inversién Fija Bruta (Jun)
Indicadores de Pedidos Manufactureros (Ago)

Indicadores de Confianza Empresarial (Ago)

Confianza del Consumidor (Ago)

Indicador Mensual del Consumo Privado en el Mercado In-

terior (Jun)

EU: Chicago PMI (Ago); Actividad Manu-
facturera de la Fed de Dallas (Ago)

Japén: Produccién Industrial (Jul)
Francia: Reservas (Jul)

EU: Actividad Manufacturera-PMI (Ago);
Actividad Manufacturera-ISM (Ago); Gas-
to en Construccién (Jul)

Zona del Euro y Unién Europea: Tasa
de Desempleo (Jul)

EU: Reporte de Empleo-ADP (Ago); Pro-
ductividad y Costos (Il Trim); Pedidos de
Fabricas (Jul); Reporte del Beige Book

Alemania: Ventas al Menudeo (Jul);
Ventas al Mayoreo (Il Trim)

Zona del Euro y Unién Europea: Pre-
cios al Productor (Jul)

EU: Sol. de Seguro de Desempleo (al 29
Ago); indice Semanal de Comodidad del
Consumidor-Bloomberg (24-30 Ago); Ba-
lanza Comercial (Jul): Actividad del Sec-
tor Servicios-PMI (Ago); Actividad del
Sector Servicios-ISM (Ago)

Francia: Tasa de Desempleo (Il Trim)
Zona del Euro y Union Europea: Ven-
tas al Menudeo (Jul); Decision de Politica
Monetaria

EU: Tasa de Desempleo (Ago)

Francia: Confianza del Consumidor (Jul)

Alemania: Pedidos de la Manufactura
(Jul)

Zona del Euro: Inflacién (Prel Ago)

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 aclaraciéon la siguiente direccion de correo electrénico: voce-

ria@hacienda.gob.mx.
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