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INICIATIVA DE REFORMA FINANCIERA: MAS CREDITOS Y MAS BARATOS

. )

Una de las metas propuestas por la Administracion
del Presidente de la Republica Enrique Pefia Nieto
para mejorar la calidad de vida de la poblacién es for-
talecer el crecimiento del mercado interno y generar
mas y mejores empleos. Uno de los mecanismos para
lograrlo es a través de acciones que promuevan el
fortalecimiento del sector financiero con una estrate-
gia encaminada, entre otras cosas, a fomentar que se
preste mas y mas barato.

Financiamiento de la banca comercial

El sistema financiero en nuestro pais esta constituido
por mercados financieros desarrollados y liquidos, asi
como por intermediarios financieros bien capitalizados
y de bajo nivel de morosidad.

Aln cuando la crisis financiera internacional de 2008-
2009 desacelerd el crédito en nuestro pais, el sistema
bancario mantuvo su estabilidad (solvencia, calidad
de activos y liquidez) y no present6 los problemas que
se reportaron en otras partes del mundo, especial-
mente en varias economias desarrolladas.
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Posterior a la crisis, luego de catorce meses consecu-
tivos de descensos anuales, desde agosto de 2010 se
observa un crecimiento anual positivo en el otorga-
miento de crédito.

Con ello, en marzo de 2013 la cartera de crédito de la
banca comercial al sector privado no bancario alcanzé
2,306.3 miles de millones de pesos (mmp), equivalen-
te a cerca del 13.9% del PIB, un incremento real
anual de 6.9%, de los cuales el 50.8% corresponde al
crédito empresarial, 25.9% al consumo, el 19.3% a la
vivienda y el 4% a los intermediarios financieros no
bancarios.

Crédito de la banca comercial al sector privado
Variacion % real anual
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Cabe destacar el crecimiento que se ha dado en la
composicion de la cartera a las empresas y a la vi-
vienda; en 2005 el crédito otorgado correspondia al
47.0% y 15.6%, respectivamente.

Distribucion porcentual de la cartera de crédito directo
vigente al sector privado
Por tipo de crédito

6.8 Int. fin. no bancarios 4.0

Vivienda

Consumo

Empresas*

Diciembre 2005 Marzo 2013

*Incluye a las personas fisicas con actividad empresarial.
Fuente: Banxico.

Sin embargo, a pesar de que el financiamiento a las
empresas es el componente mas importante del crédi-
to otorgado por la banca comercial al sector privado,
el financiamiento es escaso para las Micro, Pequefias
y Medianas Empresas (MiPyMES). En el 2012, las
MiPymes generaban cerca del 74% del empleo y en
contraste se les otorg6 sélo el 15% del total de los
créditos”.
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La mayoria de las MiPyMES se financian a través de canales informales que se
caracterizan por su alto costo.



Empleo y financiamiento a MiPyMES, 2012
Porcentaje

MiPyMES

Empleo Financiamiento
Fuente: CNBV, Secretaria de Economia e INEGI.

De igual forma si se analiza el comportamiento del fi-
nanciamiento directo otorgado por la Banca de Desa-
rrollo (BD) al sector privado no bancario, éste alcanz6
269.5 mmp a marzo de 2013, un incremento real
anual de 7.7%, (1.6% del PIB), de los cuales 61.6%
corresponde al financiamiento empresarial, 28.4% a
intermediarios financieros no bancarios, 5.9% al con-
sumo, y 4.1% a la vivienda.

Financiamiento otorgado por la BD al sector privado
Variacién % real anual
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Fuente: Banxico.

Asi, a nivel internacional, de acuerdo a los niveles ac-
tuales de financiamiento al sector privado en México
por parte de la banca comercial y de la BD, nuestro
pais se encuentra entre los que otorgan menos crédi-
to.

Financiamiento interno al sector privado
Porcentaje del PIB, 2011
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Acciones de la presente Administracion

Ante este escenario, y en el marco de los acuerdos
alcanzados en el Pacto por México, especificamente
en los compromisos 62 y 63 que establecen respecti-
vamente: el fortalecimiento de la BD para ampliar el
crédito, con especial énfasis en areas prioritarias para
el desarrollo nacional, y la modificacion del marco le-
gal para que la banca comercial y las instituciones de
crédito presten mas y mas barato, se busca transfor-
mar a la banca y al crédito en palancas de desarrollo
de hogares y empresas para lograr un mayor creci-
miento econémico, empleo y competitividad, y por ello
el pasado 8 de mayo el Gobierno de la Republica pre-
sent6 la iniciativa de Reforma Financiera®.

Cabe destacar que ésta es producto de un trabajo in-
tenso y responsable con el Consejo Rector del Pacto
por México, misma que sera analizada en primera
instancia por la Honorable Camara de Diputados.

La iniciativa de Reforma Financiera se sustenta en
cuatro ejes rectores:

1. Fomentar el crédito a través de la BD;

2. Incrementar la competencia en el sector financie-
ro;

3. Ampliar el crédito de las instituciones financieras
privadas, y

4. Asegurar la solidez y prudencia del sector finan-
ciero en su conjunto.

Primer Eje: Fomentar el crédito a través de la BD

El desempefio de la BD ha sido demasiado conserva-
dor, por lo que la iniciativa de Reforma busca relanzar
a la BD para convertirla en una fuente de acceso al
crédito y a los servicios financieros, que proporcione
asistencia técnica y capacitacién para impulsar el
desarrollo econdémico, con especial énfasis en areas
prioritarias como la innovacién, la creaciéon de paten-
tes, la infraestructura, asi como para las pequefias y
medianas empresas.

También se busca consolidar a la BD como un motor
para el crecimiento incluyente, complementando y
fomentando el financiamiento privado a través de una
mayor flexibilidad regulatoria y financiera® en benefi-
cio de las familias mexicanas.

La Iniciativa también impulsa activamente la inclusion
financiera, estableciendo la obligacién en ley de adop-
tar una perspectiva de género, es decir promover ac-
tivamente la igualdad entre hombres y mujeres a tra-
vés de productos especificos.
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La Reforma propone modificar 34 leyes a través de 13 decretos.

Para una mayor flexibilidad regulatoria se propone redefinir su mandato para
propiciar el crédito; ordenar la implementacién de estrategias que hagan mas
productivo el uso del capital; permitir autodeterminar su estructura organizacio-
nal; asi como dotar de herramientas para alinear las remuneraciones econémicas
al desempefio laboral. Para una mayor flexibilidad financiera se propone reforzar
la facultad de la SHCP para ejecutar las transferencias de capital entre las diver-
sas instituciones cuando alguna lo requiera para impulsar el crédito.



http://www.hacienda.gob.mx/ApartadosHaciendaParaTodos/reformafinanciera/index.html

Segundo Eje: Incrementar la competencia en el
sector financiero

La expansion en la oferta de crédito y la reduccion en
las tasas de interés requiere que se incremente la
competencia en el sistema financiero, para lo cual, la
iniciativa de Reforma pretende inhibir las practicas an-
ticompetitivas y otorgar opciones en los servicios fi-
nancieros a través de las siguientes acciones:

e Fortalecer las atribuciones de la Comision Nacio-
nal para la Proteccion y Defensa de los Usuarios
de Servicios Financieros (CONDUSEF) para in-
cluir mayores obligaciones de transparencia a en-
tidades financieras, asi como mejoras en el pro-
ceso de arbitraje que puede llevarse ante la pro-
pia CONDUSEF; ademas, se plantea la creacién
de un Bur6 de Entidades Financieras con la fina-
lidad de que los usuarios de servicios financieros
cuenten con informacién relevante para la toma
de decisiones.

e Fortalecer las disposiciones de competencia a
través del establecimiento de medidas que otor-
guen una mayor libertad a los usuarios para es-
coger y migrar sus productos financieros a las
instituciones financieras que ofrezcan mejores
condiciones.

o Establecer de manera explicita a nivel de ley que
bancos y entidades de grupos financieros tengan
prohibido realizar ventas de productos financieros
condicionados a la compra de otros.

e Establecer en un plazo de 120 dias a partir de la
aprobacién de la Reforma, que la Comision Fede-
ral de Competencia (COFECO) realice un diag-
néstico sobre la situacion competitiva en el sis-
tema financiero; a partir de las cuales se puedan
generar recomendaciones a la SHCP, CNBV y/o
Banxico en sus ambitos de competencia para
mejorar la competencia en el sector.

e Establecer la posibilidad de crear un bur6 de cré-
dito universal propiedad del Estado, en beneficio
de los usuarios cumplidos, para que su informa-
cion sirva para acceder en mejores condiciones a
los productos que ofrece el sector financiero.

e Implementar un esquema de corresponsalias pa-
ra el sector de Ahorro y Crédito Popular para ele-
var la penetracion de los servicios financieros en-
tre la poblacion.

e Ajustar diversos aspectos normativos de la ope-
racién de Grupos Financieros y Uniones de Cré-
dito. A la vez que se pretende mejorar la regula-
cion de las SOFOMES para ordenar el mercado y
fomentar el otorgamiento de crédito por esta via.

Tercer Eje: Ampliar el crédito de las instituciones
financieras privadas

La falta de certidumbre en la ejecucién de contratos
es una de las causas fundamentales del rezago en el

crédito®, por lo que la iniciativa propone las siguientes
acciones:

e Simplificar los regimenes para el otorgamiento y
ejecucion de garantias crediticias para lograr una
reduccion de los riesgos y, por tanto, una dismi-
nucion en las tasas de interés.

e Mejorar el marco juridico que regula a los concur-
sos mercantiles de empresas comerciales para
fomentar la confianza en la eficiencia de dichos
procesos.

e Modernizar la regulacién de los almacenes gene-
rales de deposito a efecto de que los certificados
de depdsito que éstos emitan sean una garantia
segura que permita la expansioén del crédito.

Asimismo, se propone ejercer la facultad del articulo
4° de la Ley de Instituciones de Crédito para promo-
ver activamente el financiamiento a través de:

e Establecer un esquema de evaluacion periédica a
los bancos en relacion con los niveles de crédito
colocado -y las cuales se tomaran en cuenta pa-
ra el posterior otorgamiento de autorizaciones de
parte de las autoridades-, con apego a sanas
practicas y usos bancarios.

Finalmente, para incrementar el nivel de financiamien-
to, se proponen reformas adicionales que incentiven
el listado en la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) de
empresas medianas, a través de:

e Aumentar a 10 afios el tiempo que pueden per-
manecer listadas en la BMV las Sociedades An6-
nimas Promotoras de Inversion (SAPIBs) antes
de que tengan que convertirse en sociedades
anonimas bursétiles (SABs) -ya que la limitacion
actual de 3 afios se considera muy restrictiva e
inhibe el desarrollo de dicho mercado intermedio.

e Establecer un umbral de 250 millones de UDIS
en términos de capital contable a partir del cual
las sociedades del mercado intermedio deberan
convertirse y listarse como SABs.

Cuarto_Eje: Asequrar la solidez y prudencia del
sector financiero en su conjunto

Los sistemas financieros requieren de una regulacion
prudencial estricta para mantener su solidez ain en
periodos de expansién del crédito y evitar malas prac-
ticas, por lo que la Reforma propone fortalecer el
marco prudencial actual y dotar a la autoridad de he-
rramientas adecuadas para la regulacion y control
oportuno del sistema financiero, a través de:

e Elevar a rango de Ley las normas para la con-
formacién y calidad de capital (Basilea Ill) ac-
tualmente contenidas en regulacion secundaria
(Circular Unica de Bancos).
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México actualmente ocupa el lugar 76 entre 185 paises a nivel mundial respec-
to al cumplimiento de contratos, de acuerdo al reporte Doing Business del Banco
Mundial.



http://www.diputados.gob.mx/LeyesBiblio/pdf/43.pdf

Establecer facultades para la emisiéon de normas
estrictas, incluyendo mecanismos para que los
bancos absorban pérdidas y establezcan indices
de liquidez, entre otras.

Facilitar los procesos de quiebras bancarias sal-
vaguardando los derechos de los ahorradores de
manera que exista un procedimiento expedito, sin
interrupciones, que minimice el impacto a los
acreedores y reduzca el costo de las mismas.

Reforzar los mecanismos de coordinacién y
cooperacion entre las autoridades financieras,
contemplando a nivel de Ley la existencia del
Consejo de Estabilidad del Sistema Financiero
como 6rgano permanente.

Conclusiones

El buen desempefio financiero y econémico de Méxi-
co asi como la adopcion de las mejores practicas pru-
denciales de los Ultimos afios, colocan al pais en una
posicién Unica para impulsar reformas que fortalezcan
al sistema financiero y promuevan el crédito.

Para lograr un desarrollo incluyente en beneficio de
las familias mexicanas, es necesario que en México
se preste mas y mas barato, posicionando con
ello al crédito como una palanca de desarrollo con
consumidores informados. En este sentido, la ini-
ciativa de la Reforma Financiera es un paso im-
portante en el camino hacia estos objetivos.




INDICADORES ECONOMICOS DE MEXICO
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— Serie de tendencia-ciclo [ 10

Produccién industrial (amplié descenso influido por
Semana Santa). En marzo de 2013, la Produccién In-
dustrial (PI) se contrajo 4.9% real anual, después de
descender 1% en febrero pasado, debido en parte al pe-
riodo de Semana Santa que se ubicd en marzo, mientras
que en 2012 fue en abril.

Con cifras desestacionalizadas, la Pl se contrajo 0.30%
real con relacion al mes previo, luego de registrar dos in-
crementos mensuales consecutivos, ante la contraccién
reportada por la mineria (-2.08%) y la electricidad, agua
y suministro de gas (-2.20%); mientras que la construc-
cion y las manufacturas se elevaron 0.84% y 0.19%,
respectivamente. (Ver comunicado completo agui)

Inversién fija bruta (continud creciendo, aunque se
moderd). En febrero de 2013, la Inversion Fija Bruta
(IFB) creci6 1.60% real mensual, después de elevarse
3.54% durante el mes previo, con cifras desestacionali-
zadas. Lo anterior fue resultado de un aceleramiento en
el gasto total en maquinaria y equipo (3.09% vs 2.10% en
enero 2013) y una desaceleracion del gasto en construc-
cion (0.46% vs 3.89% anterior)

Por su parte, la IFB se elevd 0.5% en términos reales
anuales, luego de crecer 4.9% real anual en enero pasa-
do, producto de la desaceleracién del gasto en maquina-
ria y equipo (2.2% vs 9.7% el mes previo) y la contraccion

del gasto en construccion (-0.6%). (Ver comunicado completo
aqui)

Inversion fija bruta

Variaciéon % real anual
2003=100 %
160 r 15

155 1

r 10

to
Y
b5
mu Var % real anual -1

— Serie de tendencia-ciclo

150 +
145
140 +

135 +

130
125

120 4 -=-Var % real mensual

115

)
S

jul-11
oct-11]

ene-12
abr-127
jul-123
oct-127]

ene-13

Fuente: INEGI

Actividad automotriz en México
Abril de cada afio
Miles de unidades
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Fuente. Asociacion Mexicana de la Industria Automotriz (AMIA).

Actividad automotriz (crecié 15.6% en el cuarto mes
del afio). En abril de 2013, la produccion total de vehicu-
los en México y las ventas internas alcanzaron un nivel
de 238.8 y 83.5 mil unidades, datos 15.6% y 19.5%, res-
pectivamente, superiores a lo reportado en abril de 2012.
Lo anterior debido en parte a una baja base de compa-
racion respecto a abril de 2012, ya que en ese mes se
registré el periodo vacacional de Semana Santa. Por su
parte, las exportaciones en el mes referido crecieron
2.8% anual, al registrar un nivel de 185.5 miles de
vehiculos, el mas alto para un mes semejante que se
tenga registro.

En términos acumulados, la produccion de vehiculos as-
cendié a 966.3 mil unidades durante el primer cuatrimes-
tre de este afio -con un crecimiento anual de 5%-, mien-
tras que las exportaciones y las ventas internas fueron
de 743.9 y 330.8 mil, reportando variaciones de -2.3% y
+9%, en ese orden, respecto a los niveles observados en
el mismo periodo de 2012. (Ver comunicado completo aqui)
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http://www.inegi.org.mx/inegi/contenidos/espanol/prensa/comunicados/actbol.pdf
http://www.inegi.org.mx/inegi/contenidos/espanol/prensa/comunicados/inver.pdf
http://www.amia.com.mx/descargarb.html

Poblacién ocupada (aumenté en el | trimestre, tasa de
desempleo se mantuvo). Durante enero-marzo de 2013,
la Poblacion Econémicamente Activa (PEA) de México
fue de 58.1% de su poblacién de 14 y mas, esto es, 50.2
millones de personas. De éstas, 47.8 millones estaban
ocupadas (PO), 630 mil mas que en el mismo trimestre
de 2012. Del total de ocupados, 28.2 millones se desem-
pefié en alguna de las modalidades de empleo informal
(59% de la PO), esto es, 0.2% menos que hace un afio
(-42.8 mil personas); en tanto que con cifras desestacio-
nalizadas, la tasa de informalidad laboral se contrajo 0.90
puntos porcentuales en el trimestre que se reporta res-
pecto al trimestre anterior.

Durante el primer trimestre del afio, la Poblacién Desocu-
pada como porcentaje de la PEA (TD) a nivel nacional
fue de 4.9% (2.47 millones), tasa similar a la registrada
en el mismo periodo del afio previo, de 4.8% (2.44 millo-
nes).

Con cifras desestacionalizadas, la TD en el periodo refe-
rido fue de 5.01%, 0.04 puntos porcentuales menor a la
del trimestre previo. (Ver comunicado completo aqui)

Poblacién ocupada y tasa de desocupacion
2010-2013
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Produccién manufacturera por entidad federativa*
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Producciéon manufacturera por entidad federativa
(destac6d Sonora en el primer mes de este afio). En
enero 2013, 21 de las 32 entidades federativas que inte-
gran la Republica Mexicana incrementaron su produc-
cion manufacturera respecto al mismo mes de 2012, so-
bresaliendo Sonora, Chiapas, Guanajuato con aumentos
del 19.3%, 15.9% y 13.8%, respectivamente.

Por su parte, entre los estados que mas contrajeron su
producciéon manufacturera en el lapso referido estan Co-
lima (-18.8%), Zacatecas (-14.5%) y Distrito Federal
(-8%). (Ver informacion aqui)

Distribucion de electricidad por estado (Oaxaca ahora
a la cabeza). De las 32 entidades federativas que con-
forman la Republica Mexicana, 25 registraron aumentos
en la distribucion de energia eléctrica durante enero de
2013 respecto al mismo mes de 2012, sobresaliendo Oa-
xaca, Yucatan y Veracruz con incrementos anuales de
34.1%, 27.9% y 20.8%, respectivamente. En tanto que
los estados que reportaron descensos en esta actividad
son Chiapas (-67.3%), San Luis Potosi (-22.9%) y Colima
(-7.2%). (Ver informacion aqui)

Distribucion de energia eléctrica por entidad federativa*
Enero 2013
Variacion % anual
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http://www.inegi.org.mx/inegi/contenidos/espanol/prensa/comunicados/estrucbol.pdf
http://www.inegi.org.mx/sistemas/bie/cuadrosestadisticos/GeneraCuadro.aspx?s=est&nc=468&c=26625
http://www.inegi.org.mx/sistemas/bie/cuadrosestadisticos/GeneraCuadro.aspx?s=est&nc=469&c=26624
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Inflacién (mensual creci6 moderadamente, anual
continu6 al alza como se esperaba). La inflacién men-
sual en marzo de 2013 fue de 0.07%, que aunque mode-
rada es la mayor para un mes similar desde 2009, influi-
do por el alza de los precios de los productos agropecua-
rios (+1.49%), de las tarifas autorizadas por el gobierno
(+2.20%) -en particular, por el alza del precio del trans-
porte publico en el DF- y de los precios de los alimentos,
bebidas y tabaco (+0.29%). Lo anterior situé a la infla-
cién general anual en 4.65%, la mayor desde septiembre
de 2012. Al respecto, el gobernador del Banco de Méxi-
co en su reciente informe trimestral de inflacion, sefialo
que la inflacion anual se mantendria en niveles relativa-
mente elevados hasta mayo, para luego retomar una tra-
yectoria descendente y ubicarse entre 3% y 4% durante
el segundo semestre del afio.

Asi, la inflaciéon acumulada en el primer cuatrimestre del
afio se ubica en 1.70%. (Ver comunicado completo aqui)

Precios al productor (se contrajeron durante abril). En
abril de 2013, el indice Nacional de Precios al Productor
(INPP) total, excluyendo petroleo, presentd una variacion
mensual de -0.25%, la tercera mas baja para un mes se-
mejante que se tenga registro. Con este resultado, la tasa
de crecimiento anual se situ6 en 1.70%, la segunda me-
nor que se haya reportado.

Por su parte, en el cuarto mes de 2013, el INPP de Mer-
cancias y Servicios de Uso Intermedio, excluyendo petro-
leo, report6é una variacion mensual de -0.08%, lo que re-
presentd un crecimiento anual de 2.37%, la mas baja re-
gistrada para un mes semejante; mientras que el INPP de
Mercancias y Servicios Finales logré un descenso men-
sual de 0.32%, por lo que su tasa anual se colocé en
1.43%, la menor que se tenga registro. (Ver comunicado
completo aqui)

INPP de mercancias y servicios, excluyendo petréleo
Base junio 2012=100, variacién % anual
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Exportaciones e Importaciones de mercancias
Variacion % anual
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Fuente: INEGI.

Balanza comercial (se revisé a la baja superavit de
marzo). Con informacion revisada, la balanza comercial
de mercancias de México registré un superavit de 1,706
millones de doélares (mdd) en marzo pasado, ligeramente
menor al dado a conocer con informacion preliminar de
+1,714 mdd. Con ello, en el primer trimestre del afio la
balanza comercial presenté un déficit de 1,114 mdd, el
primero para un periodo similar desde 2009.

Se ratificd que las exportaciones y las importaciones se
contrajeron a una tasa anual de 1.8% y 2.3%, respecti-
vamente, en el tercer mes de 2013, lo que implicé —para
ambos casos— su segunda contraccion anual consecuti-
va. Cabe sefialar que en el mes que se reporta las ex-
portaciones desaceleraron su descenso, mientras que
las importaciones lo aceleraron. (Ver comunicado aqui)
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http://www.banxico.org.mx/publicaciones-y-discursos/publicaciones/informes-periodicos/trimestral-inflacion/indexpage001.html
http://www.inegi.org.mx/inegi/contenidos/espanol/prensa/comunicados/inpc2a.pdf
http://www.inegi.org.mx/inegi/contenidos/espanol/prensa/comunicados/inpp.pdf
http://www.inegi.org.mx/sistemas/sisept/default.aspx?t=ext01&s=est&c=24697

Petréleo (precios cerraron semana con resultados
mixtos). El 9 de mayo de 2013, el precio de la Mezcla
Mexicana de petréleo cerré en 99.40 dodlares por barril
(dpb), un descenso de 0.46% (-0.46 dpb) respecto a su
cotizacion del pasado 3 de mayo. Por su parte, el contra-
to a futuro del West Texas Intermediate (WTI) y del crudo
Brent para junio de 2013 variaron de manera semanal
+0.45% (+0.43 dpb) y -0.27% (-0.28 dpb), respectivamen-
te, al cerrar el 10 de mayo pasado en 96.04 dpb y 103.91
dpb, en ese orden.

Asi, en lo que va de 2013, el precio del barril de petréleo
mexicano de exportacion registra un incremento acumu-
lado de 2.79% (+2.70 dpb) y un nivel promedio de 102.59
dpb, dato 16.59 dpb superior a lo previsto en la Ley de
Ingresos para 2013. (PEMEX e Infosel).

Precios del petréleo
Délares por barril
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*Cotizacion del contrato a futuro.
Fuente: Infosel y PEMEX

Minuta de la ultima reunién de politica monetaria
(postura actual adecuada, la junta alerta a factores
que pudiera afectar inflacién). En la minuta sobre la Gl-
tima reunién de politica monetaria, la Junta de Gobierno
del Banco de México sefialé que la actividad econdmica
de nuestro pais se desaceler6 en el primer trimestre de
2013, como reflejo del menor dinamismo de la economia
mundial, lo cual ha afectado tanto a la demanda externa,
como recientemente a la interna, por lo que contindan
esperando un crecimiento econémico en 2013 so6lo mo-
deradamente inferior al de 2012 y una mayor expansion
en 2014.

En cuanto a la inflacién en nuestro pais, la mayoria coin-
cidié en que el proceso de formacién de precios en la
economia ha mantenido la congruencia con la conver-
gencia de la inflaciéon hacia la meta de 3% que se ha ve-
nido observando durante la Ultima década. No obstante,
la inflacion general anual experimentd un alza significati-
va durante marzo y la primera quincena de abril de 2013,
que fue determinada por la mayor contribucién del com-
ponente no subyacente del INPC. Asi indican que en vir-
tud de los avances estructurales que se han logrado en

materia de combate a la inflacion y sobre todo de la na-
turaleza de las perturbaciones, se prevé que este incre-
mento sera transitorio.

La mayoria de los miembros también indicé que “tras
una disminucién de 50 pb en la tasa de interés de refe-
rencia en marzo, decidieron en abril mantener sin cam-
bio el objetivo de esta tasa en 4%, ya que la postura de
politica monetaria es congruente con un panorama en el
que no se anticipan presiones generalizadas sobre la in-
flacién y en el que se espera que la dinamica del gasto
sea acorde con la convergencia de la inflacién hacia el
objetivo permanente de 3%. Hacia adelante, la Junta se
mantendra atenta a todos los factores que podrian afec-
tar a la inflacion. En particular, se mantendra atenta a
que los recientes cambios en precios relativos no gene-
ren efectos de segundo orden en el proceso de forma-
cion de precios en la economia, asi como a la evolucion
de la postura monetaria relativa de México frente a otras
economias. Lo anterior, con el fin de estar en condicio-
nes de actuar, en su caso, para alcanzar el objetivo de
inflacion sefialado. (Ver comunicado completo aqui)

Saldo semanal de la reserva internacional neta
Miles de millones de doélares
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Fuente: Banco de México.

Reservas Internacionales (en nuevo maximo histori-
co). Al 3 de mayo de 2013, las Reservas Internacionales
sumaron 168,145 millones de ddlares (mdd), lo que sig-
nificé un nuevo maximo histérico —el sexto de este afio—
y un incremento semanal de 1,009 mdd, resultado de la
venta de délares de Pemex al Instituto Central por 1,000
mdd y un incremento de 9 mdd producto del cambio en
la valuaciéon de los activos internacionales del Banco
Central.

Asi, en lo que va de 2013, las Reservas Internacionales
acumulan un incremento de 4,630 mdd. (Ver comunicado
completo aqui)
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http://www.banxico.org.mx/informacion-para-la-prensa/comunicados/politica-monetaria/minutas-de-las-decisiones-de-politica-monetaria/%7B905B135F-C57D-93AB-7DC7-A5B37F96AE03%7D.pdf
http://www.banxico.org.mx/informacion-para-la-prensa/comunicados/banco-de-mexico/edo-cuenta-semanal/%7BB1F4D5BD-B437-B155-BA39-46E49494CDB8%7D.pdf

Tasas de interés (en nuevo minimo historico). En la
décima novena subasta de valores gubernamentales de
2013 realizada el pasado 7 de mayo, las tasas de rendi-
mientos de los Cetes a 28, 91 y 175 dias descendieron 5,
2 y 2 puntos base (pb) con relacién a la subasta anterior,
al ubicarse en 3.71%, 3.75% y 3.83%, respectivamente,
sus nuevos minimos histéricos. Asimismo, la tasa de inte-
rés nominal de los Bonos a 3 afios se contrajo 27 pb a
4%, la tasa mas baja que se tiene registro, en tanto que
la tasa de interés real de los Udibonos a 3 afios disminu-
y6 22 pb a 0.73%. (Ver comunicado completo aqui)

Tasa de rendimiento de Cetes a 28 dias

2008-2013
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Fuente: Banco de México.
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Fuente: Banco de México.

Tipo de cambio (se depreciod s6lo 2 centavos en la ul-
tima semana). A pesar de que el pasado 9 de mayo el
tipo de cambio FIX se ubic6 por debajo de los 12 pesos
por délar (ppd) —11.9807 ppd, su menor nivel desde el 5
de agosto de 2011-, el 10 de mayo de 2013 se deprecio
algunos centavos y se colocé en 12.1094 pesos por doé-
lar (ppd), 2.4 centavos mas (+0.2%) respecto a su nivel
observado el pasado 3 de mayo.

Asi, en lo que va de 2013, el tipo de cambio FIX registra
un nivel promedio de 12.4959 ppd y una apreciacién de
86 centavos (-6.6%). (Banxico)

Mercado de valores (registré ajuste y se contrajo
2.02% en la ultima semana). En general, durante la se-
mana pasada el principal indicador de la Bolsa Mexicana
de Valores (BMV), el IPyC, tuvo una tendencia a la baja,
reportando un descenso semanal de 2.02% (-860.53 pun-
tos) —luego de haber crecido 1.68% la semana previa—, al
cerrar el pasado 10 de mayo en las 41,741.54 unidades,
debido principalmente a una toma de utilidades ante una
mala percepcion en el mercado por los incumplimientos
de pago de deuda de algunas desarrolladoras de vivien-
da, lo que se sumé a los débiles resultados de las em-
presas del primer trimestre, dejando de lado una serie de
eventos favorables, como la iniciativa de reforma finan-
ciera, el aumento en la calificacion crediticia de México y
datos econdmicos positivos en Estados Unidos.

Asi, en lo que va de 2013, el IPyC de la BMV registra una
pérdida acumulada de 4.49% en pesos, pero una ganan-
cia acumulada de 2.26% en délares. (BMV)

IPyC de la Bolsa Mexicana de Valores
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http://www.banxico.org.mx/stdview.html?url=/portal-mercado-valores/informacion-oportuna/subasta-y-colocacion-de-valores/resultados/primarias-de-valores-gubernamentales/ResuSubaPrimaNew-1.html
http://www.banxico.org.mx/
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Riesgo pais (cerré a la baja por segunda semana
consecutiva). Con informacion preliminar, el riesgo pais
de México, medido a través del indice de Bonos de Mer-
cados Emergentes (EMBI+) de J.P. Morgan, cerré la dé-
cimo novena semana de 2013 en 126 puntos base (pb),
10 pb por debajo del nivel observado el pasado 3 de ma-
yo e igual al nivel reportado al cierre de 2012.

Por su parte, el riesgo pais de Argentina y Brasil se con-
trajo 21 y 7 pb, respectivamente, durante la Ultima se-
mana, al ubicarse el pasado 10 de mayo en 1,183 pb y
158 pb, respectivamente. (JP Morgan e Infosel)

Confianza del consumidor (reporté resultados mixtos
en abril). En abril de 2013, el indice de Confianza del
Consumidor (ICC) aumenté 1.42% respecto al mes pre-
vio, con cifras desestacionalizadas, luego de reportar tres
descensos mensuales consecutivos, debido al aumento
reportado por cuatro de los cinco componentes que lo in-
tegran, que se refieren a la percepcion de los consumido-
res sobre la situacién econdmica presente de los miem-
bros del hogar, la situacién econémica presente y futura
del pais y las posibilidades en el momento actual para

efectuar compras de bienes durables.

Por su parte, el ICC se contrajo 1.5% con relacion a abril
de 2012, lo que implicé el primer descenso anual des-
pués de 15 meses con incrementos, consecuencia de las
diminuciones registradas —respecto al afio previo— en tres
de los cinco componentes que tienen que ver con la si-
tuacion economica actual de los miembros del hogar y
del pais y las posibilidades hoy para realizar compras de

bienes durables. (Ver comunicado completo aqui)
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Sistema de Indicadores Ciclicos
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Indicadores ciclicos (muestran posible evolucién
positiva de la actividad econémica en préximos me-
ses). En febrero de 2013, el Indicador Coincidente —el
cual refleja el estado general de la economia mexicana—
se ubicd en la fase de desaceleracion del ciclo econémi-
co, por octavo mes consecutivo, al contraerse 0.03 pun-
tos (p) respecto a enero pasado y registrar un valor de
100.19 p, por arriba de su tendencia de largo plazo (mas
de 100 p). Por su parte, el Indicador Adelantado —cuya
funcién es la de anticipar la posible trayectoria del Indi-
cador Coincidente en el muy corto plazo— se colocé en la
fase expansiva del ciclo econémico en febrero y el preli-
minar de marzo 2013, al elevarse 0.09p y 0.11 p, respec-
tivamente, y reportar un valor de 100.25 y 100.35 p, en
ese orden. (Ver comunicado completo aqui)

ciendo arriba de la linea), recesion (decreciendo debajo de la linea) y recuperacion
(creciendo debajo de la linea). Las fechas sobre la gréfica representan el momento en
que ocurrié el punto de giro en la actividad econémica. **Preliminar dato de marzo
2013. Fuente: INEGI.
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http://www.inegi.org.mx/inegi/contenidos/espanol/prensa/comunicados/indcon.pdf
http://www.inegi.org.mx/inegi/contenidos/espanol/prensa/comunicados/sica.pdf

Variable

Produccion Industrial (Mar/13)
Inversion Fija Bruta (Feb/13)
Produccién de Vehiculos (Abr/13)
Tasa de Desempleo (I Trim/13)

Precios
Variacion INPC (Abr/13)
Variacion anual-INPP Total (Abr/13)

Sector Externo
Saldo de la Balanza Comercial (Rev. Mar/13)
Exportaciones

Importaciones
Mezcla Mexicana de Exportacion (09 May/13)
Mercados Financieros

Reservas Internacionales (al 03 May/13)

CETES 28 dias (Subasta 19/13)

Tipo de Cambio Fix (10 May/13)
IPyC — BMV (10 May/13)
Riesgo Pais (10 May/13)
Expectativas
Confianza del Consumidor (Abr/13)
Indicadores Ciclicos (Feb/13)%
Coincidente

Adelantado
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Cuadro-Resumen

Ultimo Dato

238,766 Unidades

4.9% de la PEA

+4.65%
1.70%

+1,706 mdd
31,384 mdd
30,128 mdd

99.40 dpb

168,145 mdd (Ma-
ximo histérico)
3.71%
(Minimo histérico)

12.1094 ppd
41,741.54 unidades
126 pb?

95.7puntos

100.19 puntos
100.25 puntos

Variacion respecto al
dato anterior

-4.9%*
+0.5%*
+15.6%*

0.0 pp*

+1.24 pp*
-3.47 pp*

+8.3%*
-1.8%*
-2.3%*

-0.46%
(-0.46 dpb)**

+1.009 mdd

-0.05 pp

+2.4 centavos (+0.2%)**
-2.02%**
-10 pb**

-1.5%*

-0.03 puntos
+0.09 puntos

Variacion acumulada,
2012 6 2013

-1.5% (Ene-Feb)*

2.74% (Ene-Feb)*

+5.0% (Ene-Abr)*
-0.04 pp (Ene-Mar 13-

Oct-Dic 12)”
+1.70% (Ene-Abr)
+0.50% (Ene-Abr)

S.S. (Ene-Mar)*
-1.6% (Ene-Mar)*
+1.6% (Ene-Mar)*

+2.79%
(+2.70 dpb)

+4,630 mdd

-0.33 pp

-86 centavos (-6.6%)
-4.49%
0 pb

-0.81%(Abr13/Dic12)”

-0.08 p (Feb13/Dic12)
+0.17 p (Feb13/Dic12)

pb: puntos base. pp: puntos porcentuales, donde 100 pb=1 pp ¢ 1 pb= 1/100 pp. mdd: millones de ddlares. ppd: pesos por délar. *Variacion respec-
to al mismo periodo del afio anterior (anual). **Variacion respecto al cierre de la semana anterior. 1/ De cifras desestacionalizadas. 2/ Dato preliminar.
Fuente: INEGI, AMIA, Banco de México, PEMEX, BMV y JP Morgan.
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PERSPECTIVAS ECONOMICAS

NACIONALES

Consenso mantiene la perspectiva de crecimiento
econdmico para 2013 y 2014. De acuerdo con la ul-
tima encuesta de Banamex, el consenso mantuvo la
perspectiva de crecimiento econémico para 2013 y
2014 en 3.2% y 4%, respectivamente. Por otra parte,
el consenso mantuvo su expectativa de inflacion para
el cierre de 2013 en 3.9% e incrementd a 3.7% la de
2014. Para la inflacién subyacente de 2013 y 2014, el
consenso también practicamente la mantuvo sin cam-
bios en 3.3% desde 3.31% y en 3.39% desde 3.38%,
respectivamente.

El consenso preveé que la inflacion general y la subya-
cente anual en mayo descenderan y se mantendran
alrededor del 3%. El consenso espera que la inflacion
general de mayo se ubicara en -0.42%, lo que impli-
caria una tasa anual de 4.57%. Para la subyacente el
consenso supone un incremento de 0.20% mensual,
gue equivaldria a una tasa anual de 2.90%.

El consenso espera que Banxico modifique la tasa de
fondeo més pronto que en la anterior encuesta, mien-
tras que la proporcidn de participantes que anticipan
un recorte en la tasa se ha incrementado significati-
vamente. En particular, el consenso espera que el
proximo cambio en la tasa de referencia tome lugar
en septiembre de 2014 en vez de enero de 2015.

El consenso estima un peso mas fortalecido en sus
estimados de cierre de afio. En particular, pronostica
niveles de 12.09 y 12.08 pesos por délar (ppd) para
2013 y 2014, respectivamente, en lugar de 12.18 y
12.10 ppd de la encuesta previa. (Banamex)

Es probable que la inversién continie mejorando
en los meses siguientes: Banamex. Analistas de
Banamex sefialan que la variaciéon anual de la inver-
sion fija bruta en febrero super6 ligeramente a lo es-
perado, tanto por el consenso como por ellos, siendo
su desaceleracién mas gradual, mientras que la tasa
de crecimiento anual de enero se revis6 al alza, a
4.9% desde 4.6% previo. Agregaron que en términos
mensuales, la inversién se incrementd 1.6% en febre-
ro, en linea con su prondstico, implicando un renova-
do impulso a su tendencia ascendente. En este con-
texto, consideran que la modesta tasa de crecimiento
anual de la inversién en febrero no es causa de preo-
cupacion, ya que por un lado fue afectada por el he-
cho de que 2012 fue bisiesto. Asi, ajustada por el ca-
lendario y estacionalidad, la inversién crecié 4.3%
anual en febrero versus 2.6% en enero y -0.4% en di-
ciembre. Por lo anterior, consideran que los actuales
resultados son alentadores y que es probable que la
inversién continle mejorando en los meses siguien-
tes, dados los altos niveles de utilizacion de la capa-
cidad productiva, en particular en la industria manu-
facturera. (Banamex)

Banxico mantiene estable estimacion de creci-
miento econémico para México. En su ultimo Infor-
me trimestral sobre Inflacién, el Banco de México
(Banxico) ratifico sus intervalos de pronéstico para el
crecimiento del PIB de México respecto al Informe an-
terior. En especifico, para 2013 anticipa que la tasa
de crecimiento del PIB se ubicara entre 3% y 4%.
Asimismo, en linea con el mayor crecimiento espera-
do para Estados Unidos en 2014 respecto a 2013,
prevé una tasa de expansiéon del PIB de México de
entre 3.2% y 4.2%. El organismo destaca que tanto
en 2013 como en 2014, la tasa de crecimiento eco-
némico podria ser superior a la esperada en funcién
de las reformas estructurales que se pudieran aprobar
€ instrumentar en nuestro pais.

En el reporte, Banxico indico que de manera con-
gruente con las expectativas de crecimiento de la ac-
tividad econdémica mexicana, mantiene las previsiones
sobre el incremento en el ndmero de trabajadores
asegurados en el IMSS. En particular, para 2013 es-
pera un aumento de entre 550 mil y 650 mil trabajado-
res, mientras que para 2014 prevé un crecimiento de
entre 700 mil y 800 mil trabajadores. Respecto a las
cuentas externas, para 2013 proyecta déficits en la
balanza comercial y la cuenta corriente de 5y 17.4
miles de millones de délares, respectivamente (0.4%
y 1.3% del PIB, en el mismo orden); mientras que pa-
ra 2014 anticipa déficits en la balanza comercial y en
la cuenta corriente de 7.9 y 20.1 miles de millones de
ddlares, respectivamente (0.5% y 1.4%del PIB, en el
mismo orden). Banxico puntualiza que los moderados
déficits esperados de la cuenta corriente, asi como las
acciones que ha tomado el Gobierno Federal para fi-
nanciar sus obligaciones de deuda externa, sugieren
que en el horizonte de prondstico no existiran proble-
mas para financiarlos y que no habra por esta fuente
presiones sobre el tipo de cambio, En torno a la infla-
cion, el Banco Central sefiala que debido a los cam-
bios en precios relativos, ésta mantendra niveles ele-
vados durante abril y mayo de este afio, retomando a
partir de junio una trayectoria descendente para ubi-
carse entre 3% y 4% en el segundo semestre del afio.
Para 2014 anticipa que la inflacién general anual se
situara muy cerca del 3%. (Banxico)

INTERNACIONALES

Brasil retomard este afio senda de crecimiento. El
Ministro de Hacienda de Brasil, Guido Mantega, indicé
que durante este y el proximo afio, Brasil retomara la
trayectoria de crecimiento a largo plazo y las inversio-
nes volveran a crecer. (Infosel)
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Perspectivas macroeconémicas para México

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

2013 2014 2013 2014 2013 2014
Banamex @ 3.20 @ 3.80 A 3.63 ¥ 3.65 -1.4 -
Encuesta-Banamex (Mediana) o 3.20 < 4.00 < 3.90 a 3.70 - -
Bancomer @ 3.10 @ 3.10 A 391 ¥y 3.57 -1.1 -
Promedio de Diversas Corredurias* v 3.03 e 4.13 ¥ 3.68 s 3.50 - --
Fondo Monetario Internacional (FMI) 3.40 3.40 3.60 3.30 -1.0 -1.0
Banco Mundial 3.30 3.60 - - -1.0 -0.6
OCDE 3.30 3.60 3.60 3.30 -0.3 +0.3
Encuesta Banco de México 3.35 3.96 3.90 3.77 - --
Banco de México < 3.0-4.0 © 3.2-4.2 < 3.00 < 3.00 o -1.3 v -14
SHCP 3.50 4.00 3.00 3.00 -1.2 -1.4

Nota. Cifras sombreadas en gris oscuro indican cambio de prondéstico. Fuente: Banamex, Nota Oportuna (02 May/13), Encuesta Banamex (07 May/13) y Prondsticos Macro-
econdémicos (12 abr/13); Encuesta-Banamex, Encuesta de Expectativas de Analistas de Mercados Financieros (07 May/13); Bancomer, Situaciéon México-BBVA Research (I
Trim/13) y Encuesta Banamex (07 May/13); *Deutsche Bank, JP Morgan, entre otras; OCDE, Previsiones Econdmicas (Nov/12); FMI, World Economic Outlook (Abr/13); Banco
Mundial, Perspectivas Econémicas Mundiales 2013 (Ene 2013); Encuesta Banco de México, Encuesta sobre las Expectativas de los Esp. en Economia del Sector Privado
(Mar/13); Banco de México, Informe sobre Inflacién (Ene-Mar/13); y SHCP, Marco Macroeconémico 2013-2014 (estimado) Precriterios Generales de Politica Econédmica 2013
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EL MUNDO ESTA SEMANA

Indicadores Econémicos Internacionales*

Variacién respecto al

Variable Ultimo Dato dato anterior* Variacién anual
Estados Unidos
Crédito al Consumidor (Mar) " 2,807.5 mmd +8.0 mmd +3.4%
Ventas al Mayoreo (Mar) " -- +0.4% +4.7%
Solicitudes Seguros de Desempleo (al 04 May) W 323 mil -1.2% (-4 mil) --
Seguros de Desempleo (al 27 Abr) v 3.01 millones -0.9% (-27 mil) --
indice Semanal de Comodidad de Consumi-
dor-Bloomberg (29 Abr-05 May Abr) v LD UGS “0i9 [Bliites -
Balance Fiscal (Abr) N +112.89 mmd De -106.53 mar pas6 a +53.77 mmd
' +112.89 en abr )
Francia
Déficit de la Balanza Comercial (Mar) 7 4.7 mme -0.95 mme -1.17 mme
Produccion Industrial (Mar) 7 -- -0.9% -3.2%
Espafia
Produccion Industrial (Mar) " -- +1.5% -9.8%
Alemania
Saldo de la Balanza Comercial (Mar) N +18.8 mme +2 mme +1.4 mme
Inglaterra
Decision de Politica Monetaria-Tasa de Interés o en0.5% (Vigente des- 0.0 pb _
de Referencia (09 May) de el 5/03/09) P
Japén
Indicadores Compuestos-The Conferece Board A _ +2.1% el Adelantado _
(Mar) A +0.1% el Coincidente®
Zona del Euro
Ventas al Menudeo (Mar) v -- -0.1% -2.4%
Union Europea
Ventas al Menudeo (Mar) 7 = -0.2% -1.6%

*De cifras corregidas por estacionalidad, si no se indica otra cosa (n/d: no desestacionalizado). pp: puntos porcentuales. mmd: miles de millones de dodlares.
mme: miles de millones de euros. **Variacion respecto a la semana, mes o trimestre previo segln corresponda. 1/ EI comportamiento reciente de los indicadores
compuestos para Japon sefialan que la tasa de expansion de esta economia probablemente mejore en los meses siguientes. Fuente: SHCP, con base en diver-
sos comunicados.
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CALENDARIO ECONOMICO
13-17 MAYO 2013

Lunes 13

Subasta 20 de Valores Gubernamentales
Martes 14 )
Reservas Internacionales (al 10 May)

Miércoles 15  Establecimientos con Programa IMMEX (Feb)

Jueves 16
PIB a precios Constantes (I Trim)

Viernes 17 IEASGE)
Evolucion Trimestral del Financiamiento de las Empresas
(Ene-Mar)

El presente documento puede ser consultado a través de la pagina web de la SHCP, en:

EU: Inventarios de los Negocios (Mar);
Ventas al Menudeo (Abr)

EU: Precios de Importaciones y exporta-
ciones (Abr); indice de Optimismo de los
Pequefios Negocios —NFIB (Abr)

Corea: Indicadores Compuestos de The
Conference Board (Mar)

Reino Unido: Indicadores Compuestos
de The Conference Board (Mar)

Espafia: Inflacion (Abr)
Alemania: Inflacién (Abr)

Zona del Euro y Unién Europea: Pro-
duccién Industrial (Mar)

EU: Actividad Manufacturera de la Fed
de Nueva York-Empire State (May); indi-
ce del Mercado de la Vivienda—HMI
(May); Produccién Industrial (Abr); Pre-
cios al Productor (Abr)

Japén: Actividad el Sector Servicios
(Mar)

Alemania: PIB (Prel. | Trim)
Francia: PIB (Prel. | Trim); Inflacién (Abr)

Zona del Euro y Unién Europea: PIB
(Prel. | Trim)

EU: Sol. de Seguro de Desempleo (al 11
May); indice Semanal de Comodidad del
Consumidor-Bloomberg (08-14 May); In-
flacién (Abr); Construccion de Casas
(Abr); Actividad Manufacturera de la Fed
de Filadelfia (May)

China: Indicadores Compuestos de The
Conference Board (Abr)

Japén: Produccion Industrial (Rev. Mar)

Espafia: Actividad del Sector Servicios
(Mar): Nuevos Pedidos Industriales (Mar)

Alemania: Empleo (I Trim)

Zona del Euro y Unién Europea: Infla-
cion (Abr)

EU: Indicadores Compuestos de The
Conference Board (Abr); Confianza del
Consumidor de la Univ. Michigan (Prel.
May)

Espafia: Indicadores Compuestos de
The Conference Board (Mar)

Zona del Euro y Unién Europea: Activi-
dad del sector Construccion (Mar)

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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