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FONDO MEXICANO DEL PETROLEO A FAVOR DE UN MEJOR FUTURO ECONOMICO Y SOCIAL PARA MEXICO

NOTA INFORMATIVA

Después de poco mas de tres meses de intenso tra-
bajo legislativo, el pasado 6 de agosto quedo aproba-
da la legislacion secundaria en materia energética
que delinea y regula los cambios constitucionales
aprobados a finales del afio pasado. Se trata de 9 le-
gislaciones nuevas y 12 vigentes que fueron mo-
dificadas y que regularan la apertura de los sectores
petrolero, gas y eléctrico mexicanos a la inversion pri-
vada.

Entre los dictAmenes discutidos y aprobados, se es-
tablecieron de forma clara y precisa, los recursos que
recibird el Estado por la exploracién y extraccion de
hidrocarburos, y el uso que se dara a dichos ingresos.
Para ello, se expidieron dos nuevas leyes, la Ley de
Ingresos sobre Hidrocarburos y la Ley del Fondo Me-
xicano del Petroleo para la Estabilizacion y el Desa-
rrollo. Adicionalmente, se modificaron la Ley Federal
de Derechos, la Ley de Coordinacion Fiscal, la Ley
Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacenda-
riay la Ley General de Deuda Publica.

Con la nueva Ley de Ingresos sobre Hidrocarburos se
regulan las caracteristicas de los contratos y asigna-
ciones para la exploracion y extraccion de petréleo y
gas, las contraprestaciones que recibira el Estado a
partir de estos, y sus obligaciones en materia de
transparencia y rendicion de cuentas.

Por su parte, con la nueva Ley del Fondo Mexicano
del Petrdleo para la Estabilizaciéon y el Desarrollo se
detalla la organizacién y funcionamiento del Fondo
Mexicano del Petr6leo (Fondo) que sera el instru-
mento mediante el cual se administren los ingresos
que perciba el Estado (distintos a los impuestos) por
la extraccion del petréleo y los demés hidrocarburos.
De acuerdo con lo establecido en el articulo 28 Cons-
titucional y los transitorios decimocuarto y decimo-
quinto, el Fondo sera un fideicomiso publico del Esta-
do, que debera ser constituido por la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico (SHCP) en el Banco de
México (Banxico) a mas tardar en noventa dias a par-
tir de la entrada en vigor de la Ley.

La organizacion y funciones del Fondo aprobadas
coinciden en gran medida con la iniciativa propuesta
por el Ejecutivo Federal'. De esta manera, se estable-
ce al Fondo como el mecanismo para: recibir y reali-
zar los pagos de acuerdo con lo establecido en los
contratos; contribuir al Presupuesto de Egresos de la
Federacién (PEF) por un monto de hasta el 4.7% del
Producto Interno Bruto (PIB), y administrar el ahorro
de largo plazo que se genere por la acumulacion de

! Para informacion mas detallada consultar el Informe Semanal del
12 al 16 de mayo.

ingresos por arriba de ese nivel. Sin embargo, en el
proceso de discusion y aprobacion, la propuesta fue
enriquecida por la Camara de Diputados, confiriéndo-
le al Fondo facultades adicionales y modificando su
estructura para cumplir con las nuevas funciones y
asegurar una mayor transparencia en el manejo de
los ingresos del Estado derivados de la exploracion y
extraccion de los hidrocarburos. Los principales cam-
bios fueron los siguientes:

Facultades adicionales: Derivado de los cambios a
la iniciativa de Ley de Ingresos sobre Hidrocarburos,
el Fondo administrara los aspectos financieros de los
contratos. Esto quiere decir que sera el encargado de:

e Registrar los costos, gastos e inversiones en que
incurran los contratistas, asi como toda la infor-
macién que requiera para desempefar sus fun-
ciones;

e Hacer los célculos para determinar las contra-
prestaciones que se establezcan en los contra-
tos;

e Recibir las contraprestaciones en favor del Esta-
do establecidas en los contratos® y, cuando co-
rresponda, realizar los pagos asociados a los
costos de extraccion de los hidrocarburos.

e Colaborar con la SHCP y la Comision Nacional
de Hidrocarburos para el ejercicio de sus atribu-
ciones y la deteccion y atencién de irregularida-
des en el desempefio de sus funciones.

Nueva Estructura: La Ley aprobada modifica la es-
tructura propuesta por el Ejecutivo para facilitar el
cumplimiento de las atribuciones en materia de admi-
nistracion financiera de los contratos y para estable-
cer un esquema de pesos y contrapesos que asegu-
ren el manejo transparente de los recursos. Para ello
se crearon dos figuras adicionales al Comité Técnico
del Fondo previsto en la iniciativa®:

e El Coordinador Ejecutivo: Sera el encargado de
la administracion financiera de los contratos. En-
tre sus principales atribuciones se encuentran:

o Ejecutar los acuerdos e instrucciones del
Comité Técnico;

o Realizar el calculo de las contraprestaciones
a los contratistas e instruir su pago;

2 Entre las que se incluyen las regalias basicas y adicionales, cuotas
contractuales para la fase exploratoria, bonos y porcentajes de la uti-
lidad o produccion para el Estado.

% Este estara conformado por los Secretarios de Energia y Hacienda,
el Gobernador del Banco de México y cuatro miembros independien-
tes.


http://www.shcp.gob.mx/SALAPRENSA/doc_informe_vocero/2014/vocero_20_2014.pdf
http://www.shcp.gob.mx/SALAPRENSA/doc_informe_vocero/2014/vocero_20_2014.pdf

o Informar al Comité sobre la situacion finan-
ciera del Fondo

o Proponer al Comité los lineamientos para el
desempefio de sus funciones, y

o Autorizar la reserva de informacién, cuando
asi fuera necesario.

e El Contralor Interno: Tendra a su cargo examinar
y dictaminar el desempefio de las funciones del
Coordinador Ejecutivo.

Ambas figuras, asi como el personal a su cargo seran
trabajadores del Banxico pero estaran bajo las érde-
nes del Comité Técnico para auxiliarlo en sus funcio-
nes. Asimismo, se modificaron los requisitos para los
miembros independientes del Comité Técnico del
Fondo, a fin de evitar cualquier posible conflicto de in-
terés y se establecié que solo podran ser designados
para un Unico periodo de 8 afios en el cargo y se con-
diciond la validez de las sesiones a la presencia de al
menos dos miembros independientes.

Las modificaciones aprobadas a la Ley del Fondo
Mexicano del Petrdleo para la Estabilizacion y el
Desarrollo y a los diversos ordenamientos que regu-
lan su funcionamiento enriquecieron la iniciativa pro-
puesta por el Presidente de la Republica, Lic. Enrique
Pefia Nieto, manteniendo la esencia de la misma en
cuanto a su propdsito y objetivos. De esta manera, el
Fondo se consolida como el mecanismo para admi-
nistrar los ingresos provenientes del petréleo, con una
visién a largo plazo en beneficio de generaciones pre-
sentes y futuras. Con la aprobacién de esta nueva le-
gislacion, México contara con un instrumento funda-
mental que le permitira:

v" Coadyuvar en la preservaciéon de la estabilidad
macroecondémica nacional;

v" Acotar puntualmente la dependencia de las fi-
nanzas publicas a los ingresos petroleros;

v' Ampliar los beneficios por la extracciéon presente
de hidrocarburos a futuras generaciones me-
diante mecanismos preestablecidos: ahorro de
largo plazo, fondeo del sistema universal de
pensiones, inversién en educacion superior y
posgrados, inversion en ciencia y tecnologia, asi
como en energias renovables, y

v/ Destinar importantes recursos al desarrollo de
infraestructura para el desarrollo nacional, asi
como para el desarrollo regional de la industria.

Conclusiones

La Reforma Energética recientemente aprobada por
el H. Congreso de la Unién representa la culminacion
de un proceso legislativo histérico para la transforma-
cion de México. En particular, esta reforma permitira
ampliar la oferta de energéticos que requiere el pais
para atraer mas inversiones, impulsar el desarrollo de
las actividades productivas, y la generacion de em-
pleos y asi mejorar el bienestar de las familias mexi-
canas.

El Gobierno de la Republica reconoce la labor del Po-
der Legislativo en la construccion de acuerdos que
permitieron aprobar las reformas tan necesarias para
alcanzar el potencial de crecimiento y desarrollo eco-
némico del pais. Asimismo, refrenda su compromiso
de implementarlas de forma &gil para que sus benefi-
cios se materialicen y se reflejen en los bolsillos de
los mexicanos.




INDICADORES ECONOMICOS DE MEXICO

Inversion fija bruta (reporté su segundo incremento
mensual consecutivo). En mayo de 2014, la Inversion
Fija Bruta (IFB) se elevd 0.49% real mensual (con cifras
desestacionalizadas), lo que implic6 su segundo incre-
mento mensual consecutivo, debido al crecimiento regis-
trado por el gasto en maquinaria y equipo, de 1.83%, ya
que el gasto en construccion descendi6 0.82%.

Con cifras originales, la IFB crecié 0.4% real anual en el
quinto mes del afio, luego de descender el mes previo. A
su interior, el gasto en maquinaria y equipo mostré un in-
cremento de 4.5%, mientras que el gasto en construccion
registr6 una variaciéon de -2.2%, ambos en términos
reales anuales. (Ver comunicado completo aqui)
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Actividad turistica (creci6 1.1% en el primer trimes-
tre). Durante enero-marzo de 2014, el PIB del sector tu-
ristico crecié 1.1% real anual, el segundo mayor incre-
mento para un trimestre semejante de los Ultimos seis
afos, ante el aumento de 1.3% en los servicios ofrecidos
a los turistas nacionales y extranjeros y de 0.4% en los
bienes adquiridos por éstos.

Por su parte, el Indicador del Consumo Turistico Interior
(el que se realiza dentro de México sin importar el lugar
de residencia del consumidor) se elevd 0.7% real anual,
producto del incremento de 14.9% en el consumo del tu-
rismo extranjero, ya que el consumo del turismo nacional
se contrajo 1.1%. (Ver comunicado completo aquf)

Actividad automotriz (produccién y exportaciones se
mantienen niveles record). En julio de 2014, la produc-
cion y las exportaciones de vehiculos en México fueron
de 259,634 y 231,934 unidades, respectivamente, niveles
8.5% y 20.2%, en ese orden, superiores a lo reportado en
julio de 2013. Con ello, en los primeros siete meses del
afio, se produjeron 1,857,228 vehiculos y se exportaron
1,505,505 autos, cifras 7.5% y 11.2% superiores a lo pro-
ducido y exportado en el mismo periodo del afio previo,
respectivamente.

Cabe resaltar que el nivel de produccién y de exportacio-
nes en julio pasado y el acumulado en los primeros siete
meses del afio son los mas altos para un mes y un perio-

do semejante que se tenga registro. (Ver comunicado comple-
to aqui)
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http://www.inegi.org.mx/inegi/contenidos/espanol/prensa/comunicados/inver.pdf
http://www.inegi.org.mx/inegi/contenidos/espanol/prensa/comunicados/itat.pdf
http://www.amia.com.mx/descargarb.html
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Inflacién (en 4.07% en julio). La variacién mensual del
indice Nacional de Precios al Consumidor fue de +0.28%
en julio de 2014, dato que se compara con la variacién
de -0.03% reportada en julio del afio anterior, ante el
crecimiento del subindice subyacente de 0.19% y del no
subyacente de 0.56%, destacando dentro de éste Gltimo
el incremento mensual en los precios de las frutas y ver-
duras (+3.04% vs -2.31% el afio pasado).

Asi, la inflacion anual en el séptimo mes del afio se colo-
c6 en 4.07%, un moderado incremento respecto al mes
previo de 0.32 puntos porcentuales (pp); mientras que la
inflacion acumulada en lo que va del afio se coloco en
1.37%. (Ver comunicado completo aqui)

Precios al productor (se elevaron moderadamente en
el séptimo mes del afio). En julio de 2014, el indice Na-
cional de Precios al Productor (INPP) total, excluyendo
petréleo, presentd una variacion mensual de +0.43%.
Con este resultado, la tasa de crecimiento anual se situd
en 2.82%, la segunda mas baja para un mes de julio que
se tenga registro.

Por su parte, el INPP de Mercancias y Servicios de Uso
Intermedio, asi como el de Mercancias y Servicios fina-
les, excluyendo petréleo, reportaron un incremento men-
sual de 0.48% y 0.40%, respectivamente, en el séptimo
mes de este afio. Asi, el crecimiento anual de ambos in-
dices fue de 3.38% y 2.57%, en ese orden, representan-
do la tercera y segunda inflacién anual, en ese orden,

mas baja para un mes semejante que se haya reportado.
(Ver comunicado completo aqui)
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Precios del petréleo (reportaron movimientos mix-
tos). El precio del barril de la mezcla mexicana de petro6-
leo cerr6 el 8 de agosto pasado en 93.40 dolares por ba-

rril (dpb), un incremento de 0.14% (+0.13 dpb) respecto
a su cotizacion del pasado 1 de agosto, luego de regis-
trar dos descensos semanales consecutivos. Con ello,
en lo que va del afio, el precio de la mezcla mexicana
registra un incremento acumulado de 0.96% (+0.89 dpb)
y un nivel promedio de 95.10 dpb, 10.10 dpb mayor a lo
previsto en la Ley de Ingresos para 2014.

Por su parte, los contratos a futuro de los crudos West
Texas Intermediate (WTI) y Brent reportaron un cierre
mixto en la Ultima semana debido, por un lado, a las
perspectivas de un mercado con amplia oferta de crudo,
y, por el otro, al riesgo geopolitico sobre el suministro de
crudo por los conflictos en Medio Oriente, Libia y Ucra-
nia.

Asi, el WTI y Brent para septiembre 2014 reportaron va-
riaciones semanales de -0.23% (-0.23 dpb) y de +0.17%
(+0.18 dpb), respectivamente, al cerrar el 8 de agosto

pasado en 97.65 y 105.02 dpb, en ese orden. (PEMEX e
Infosel).
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http://www.inegi.org.mx/inegi/contenidos/espanol/prensa/comunicados/inpc2a.pdf
http://www.inegi.org.mx/inegi/contenidos/espanol/prensa/comunicados/inpp.pdf

Reservas Internacionales (en nuevo maximo histori-
co). Al 1 de agosto de 2014, el saldo de las reservas in-
ternacionales fue de 190,428 millones de ddlares (mdd),
lo que implicé un nuevo maximo histérico -el vigésimo del
afo- y un incremento semanal de 236 mdd, producto de
la venta de délares del Gobierno Federal al Banco de
México por 350 mdd y de una reduccién de 114 mdd re-
sultado principalmente del cambio en la valuacion de los
activos internacionales del Instituto Central.

Asi, en lo que va de 2014 las Reservas Internacionales
acumulan un incremento de 13,906 mdd, superior a los

5,532 mdd acumulados durante el mismo lapso de 2013.
(Ver comunicado completo aqui)
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Fuente: Banco de México.

Tasa de rendimiento de Cetes
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Tasas de interés (la lider en nuevo minimo). En la tri-
gésima segunda subasta de valores gubernamentales de
2014, realizada el pasado 5 de agosto, la tasa de rendi-
miento de los Cetes a 28 dias descendié —por cuarta
semana consecutiva- 2 puntos base (pb), con relacion a
la subasta previa, para ubicarse en 2.78%, lo que implicd
un nuevo minimo histdrico; mientras que la de los Cetes
a 91 aumenté 4 pb a 2.95% y la de Cetes a 182 dias
descendio 1 pb a 2.97%, su nivel mas bajo registrado el
15 de julio pasado.

Por su parte, la tasa de interés nominal de los Bonos a
30 afios se elevo 21 pb a 6.86%, en tanto que la sobre-
tasa de interés de los Bondes D a 5 afios se mantuvo sin
cambio en 0.19%. (Ver comunicado completo aqui)

Mercado de valores (cierra la Gltima semana con ga-
nancia de 0.27%). Entre el 4 y 8 de agosto de 2014, el
indice de Precios y Cotizaciones (IPyC) de la Bolsa Mexi-
cana de Valores (BMV) registr6 un comportamiento mixto
con sesgo positivo, debido a compras de oportunidad y a
un mayor optimismo por datos favorables de Estados
Unidos, China y Alemania. Lo anterior, a pesar de tomas
de utilidades influidas por el nerviosismo causado por la
crisis geopolitica en el este de Europa y suroeste de Asia.

Asi, el IPyC, principal indicador de la BMV, cerro el 8 de
agosto pasado en las 44,105.95 unidades, lo que implicé
un incremento semanal de 0.27% (+119.84 puntos).

En lo que va de 2014, el IPyC registra una ganancia
acumulada de 3.23% en pesos y de 2.04% en dolares.
(BMV)

IPyC de la Bolsa Mexicana de Valores
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http://www.banxico.org.mx/informacion-para-la-prensa/comunicados/banco-de-mexico/edo-cuenta-semanal/%7B9A9BE972-D060-CF2D-BF5A-B213BD1C4E59%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
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Fuente: Banco de México.

Tipo de cambio (cerr6 la semana con ligero ascen-
s0). El 8 de agosto de 2014, el tipo de cambio FIX se co-
loc6 en 13.2360 pesos por dolar (ppd), 4 centavos por
arriba del nivel observado una semana antes (+0.3%).

Asi, en lo que va de este afio, el tipo de cambio FIX re-
gistra un nivel promedio de 13.0992 ppd y una deprecia-
cién de 15 centavos (+1.2%). (Banxico)

Riesgo pais (cerr6 la semana con movimientos mix-
tos). El riesgo pais de México, medido a través del indice
de Bonos de Mercados Emergentes (EMBI+) de J.P.
Morgan, cerré el 8 de agosto pasado en 156 puntos base
(pb), 8 pb por arriba del nivel observado el 1 de agosto de
este afio y 1 pb superior al nivel reportado al cierre de
2013.

Por su parte, durante la semana pasada el riesgo pais de
Argentina se contrajo 3 pb, mientras que el de Brasil se
elevo 8 pb, al finalizar el 8 de agosto de 2014 en los 698
y 233 pb, en ese orden. (JP Morgan)

Riesgo pais
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19-may-14 -
09-jun-14 {
27-jun-14 {
184ul-14 |
08-ago-14 -

Fuente: JP Morgan.

Sistema de Indicadores Ciclicos

Puntos
100.6 1
— Coincidente Adelantado
100.4 4
100.2 4
Tendencia de larg
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99.6 )
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* Dato preliminar.
Fuente: INEGI.

Indicadores ciclicos (se percibe repunte de la activi-
dad econémica mexicana). En mayo de 2014, el Indi-
cador Coincidente —el cual muestra el estado general de
la economia mexicana— se ubicd en fase de recupera-
cion, al registrar un valor de 99.8 puntos (p) y una varia-
cion mensual de +0.04 p. Por su parte, el Indicador Ade-
lantado —cuya funcidn es la de anticipar la posible trayec-
toria del Indicador Coincidente en el muy corto plazo— de
mayo Yy el preliminar de junio se situ6 en fase de expan-
sion, al alcanzar un valor de 100.1 p y 100.2 p, respecti-
vamente, y elevarse 0.11 p y 0.13 p, en ese orden. El
INEGI sefiala que con la nueva informacion, el compor-
tamiento tanto del Indicador Coincidente como del Ade-
lantado es similar respecto a lo publicado el mes prece-
dente, manteniéndose la probabilidad de repunte de la
actividad econdmica mexicana. (Ver comunicado completo
aqui)
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http://www.banxico.org.mx/
http://www.inegi.org.mx/inegi/contenidos/espanol/prensa/comunicados/sica.pdf

Indicadores del productor manufacturero (mejoré el
optimismo del productor y continud la expansién de
su actividad). Con cifras desestacionalizadas, en julio de
2014 el Indicador de Confianza Empresarial del Sector
Manufacturero se ubicé en 51.8 puntos, nivel 0.56 pun-
tos superior al del mes previo y 53 meses consecutivos
por arriba del umbral de 50 puntos, resultados que impli-

caron un mayor optimismo del productor manufacturero.
(Ver comunicado completo aqui)

Por otro lado, el Indicador de Pedidos Manufactureros
(IPM) se colocé en 51.6 puntos —con cifras desestaciona-
lizadas— en julio pasado, una variacién de -0.16 puntos
respecto al mes previo, con lo cual acumulé 59 meses
consecutivos por encima del umbral de 50 puntos, signo
de expansion de la actividad manufacturera. (Ver comunica-
do completo aqui).

Las expectativas empresariales del sector manufacturero
sobre su produccion tuvieron una variacion de +0.82 pun-
tos en términos mensuales (con cifras desestacionaliza-

Indicadores del productor manufacturero

Serie desestacionalizada, puntos
60 -

Expectativas empres;rij.lg;-\’
56 =
) mﬂx\
SN X~
/ Ry ~N \

52 - o G e ]
7ot f
48 1 '\/ Pedidos

44

40 -

*El valor de 50 en la confianza y las expectativas es el umbral que separa el opti-
mismo del pesimismo, mientras que en IPM es el umbral para separar la expansién
de la actividad del sector manufacturero de la contraccion. Fuente: INEGI.
das), al ubicarse en 54.5 puntos, lo que significé 43 me-
ses consecutivos por arriba del umbral de 50 puntos, in-
dicando mejora del optimismo del empresario manufac-

turero sobre su produccion. (Ver comunicado completo aqui)

indice de confianza del consumidor
Enero 2003=100

~

Serie de tendencia-ciclo

Fuente: INEGI y Banco de México.

Confianza del consumidor (se debilité en julio). En ju-
lio de 2014, el indice de Confianza del Consumidor (ICC)
reportd una variacion de -2.50% frente al mes inmediato
anterior, con cifras desestacionalizadas, y de -7.6% res-
pecto a julio de 2013, en su serie original, debido al des-
censo mensual y anual reportado por los cinco compo-
nentes que lo integran. (Ver comunicado completo aqui)

-~ QO ~ 0O D®OT X M

» 9 <


http://www.inegi.org.mx/inegi/contenidos/espanol/prensa/comunicados/confianza.pdf
http://www.inegi.org.mx/inegi/contenidos/espanol/prensa/comunicados/pedidos.pdf
http://www.inegi.org.mx/inegi/contenidos/espanol/prensa/comunicados/expectativas.pdf
http://www.inegi.org.mx/inegi/contenidos/espanol/prensa/comunicados/indcon.pdf

Variable

Actividad Economica
Inversion Fija Bruta (May/14)
Produccién de Vehiculos (Jul/14)
PIB Turistico (I Trim/14)

Precios
Variacion Anual- INPC (Jul/14)
Variacion Anual-INPP Total (Jul/14)
Sector Externo

Mezcla Mexicana de Exportacién (8 Ago/14)

Mercados Financieros
Reservas Internacionales (al 1 Ago/14)
CETES 28 dias (Subasta 32/14)

IPC — BMV (8 Ago/14)

Tipo de Cambio Fix (8 Ago/14)
Riesgo Pais (8 Ago/14)
Expectativas
Indicadores Ciclicos (May/14)"
Coincidente
Adelantado

Confianza Empresarial Manufacturero
(Jul/r4)¥
Confianza del Consumidor (Jul/14)Y

> 29> 59>

> > €

> 2>

v

Cuadro-Resumen

Ultimo Dato

259,634 Unidades

4.07%
2.82%

93.40 dpb

190,428 mdd
2.78%

44,105.95 unidades

13.2360 ppd
156 pb

99.82 puntos
100.08 puntos

51.2 puntos
90.5 puntos

Variacion respecto al
dato anterior

+0.49%"
+8.5%*
+1.1%*

+0.32 pp
+0.43 pp

+0.14%
(+0.13 dpb)**

+236 mdd
-0.02 pp
+0.27%
(+119.84 ptos)**
+4.3 centavos (+0.9%)**
+8 pb**

+0.04 puntos
+0.11 puntos

+0.56 puntos
-2.50%

Variacion acumulada,
2014

-1.1% (Ene-May)*
+7.5% (Ene-Jul)*
+1.1% (Ene-Mar)*

+1.37%
+1.66%

+0.96%
(+0.89 dpb)

+13,906 mdd
-0.38 pp
+3.23%

+15.2 centavos (+1.2%)
+1 pb

+0.03 p (May 14/Dic13)
+0.20 p (May 14/Dic13)

+0.30 p (Jul 14/Dic13)
-1.56% (Jul14/Dic13)

mdd: millones de doélares. dpb: délares por barril. ppd: pesos por délar. pb: puntos base. pp: puntos porcentuales, donde 100 pb=1 pp 6 1 pb=1/100 pp. 1/ De cifras deses-
tacionalizadas. *Variacion respecto al mismo periodo del afio anterior (anual). **Variacién respecto al cierre de la semana anterior. Fuente: INEGI, AMIA, Banco de México,

PEMEX y JP Morgan.




PERSPECTIVAS ECONOMICAS

NACIONALES

Consenso modifica ligeramente su expectativa de
inflacion y crecimiento para 2014. De acuerdo a la
Ultima encuesta de Banamex realizada a analistas fi-
nancieros, el consenso anticipa que la inflacién anual
en agosto se mantendra practicamente en los niveles
mostrados en julio, situandose en 4.02% anual
(0.26% mensual). Para finales de 2014, el consenso
prevé que la inflacién general anual se ubicara en
3.87% desde 3.84% en la encuesta previa, mientras
gue el pronostico de inflacién subyacente se manten-
drd en 3.40%. Para el cierre del 2015, el consenso
disminuyé su expectativa para la inflaciéon general a
3.43% desde 3.50% y para la inflacion subyacente a
3.12% desde 3.17% previo.

Por su parte, la estimacion del consenso sobre el cre-
cimiento del PIB de México para 2014 se revisd a
2.6% desde 2.7% de la encuesta anterior. En tanto, el
pronéstico de crecimiento para 2015 se mantuvo sin
cambios en 3.8%.

El consenso reiterd su expectativa de que el Banco de
México (Banxico) permanecera sin modificar la tasa
de fondeo bancario hasta julio de 2015. En particular,
el consenso espera que Banxico comience un ciclo de
alzas en julio de 2015 con un incremento de 25 pun-
tos base (pb), para sumar un total de 50 pb al final de
ese afio.

La expectativa de tipo de cambio al cierre anual per-
manecio sin mostrar cambios importantes. En particu-
lar, el pronéstico para 2014 se mantuvo sin cambios
en 12.90, mientras que el de 2015 fue modificado a
12.75 desde 12.70. (Banamex)

La inflacion anual se mantendra rondando el 4%
en los meses siguientes, para finalizar el afio en
3.7%. Luego de conocer los datos de inflacion corres-
pondientes a julio de 2014, los analistas de Banamex
siguen considerando que la reciente tendencia al alza
en la inflacion anual serd parcialmente revertida. Indi-
can que la inflacion anual tocé su piso en niveles de
3.5% en el bimestre abril-mayo, por lo que a partir de
junio inicié su ascenso. Asi, estiman que la inflacion
general anual se mantendra rondando el 4% en los
meses siguientes, para finalizar 2014 en 3.7%, una
vez que se disipen los factores que originaron el alza
reciente. (Banamex)

No debe preocupar el aumento en la inflacion:
USB. A pesar de que la inflacion presenté un aumen-
to y para los siguientes meses podria continuar au-
mentando, el economista de UBS, Rafael de la Fuen-
te, dijo que esto no debe ser motivo de preocupacion,
por lo que espera que ésta culmine por debajo del
4%.

De acuerdo con de la Fuente, la inflacién continuara
con su tendencia ascendente, pero el hecho de que la
inflacion supere el objetivo del Banco de México no
debera preocupar, ya que algunas alzas en los pre-

cios son estacionales, tal como los paquetes turisti-
cos; mientras que los costos de algunos servicios
contindan cerca del 3%.

Las presiones de inflacion a corto plazo provienen, en
su mayoria, de los alimentos, por lo que es probable
gue sean de caracter temporal, asi que a finales de
afio deberian culminar por debajo de un 4%, y en

2015 caeran de forma gradual debido al efecto base.
(Infosel)

El crecimiento de México podria ubicarse por de-
bajo de 3% en 2014. La agencia de calificacion credi-
ticia Fitch indicd que la Reforma Energética aprobada
en México serd positiva para aumentar la inversion
extranjera directa y estimular el crecimiento econémi-
co del pais, pero que lo anterior dependera de la apli-
cacion y la respuesta de los participantes del mercado
a la liberalizacion del sector.

La calificadora sefiala que el crecimiento econémico
de México fue lento en 2013, por lo que probablemen-
te se ubicara por debajo de 3% en 2014. La firma ex-
pres6 que de las diversas reformas estructurales
aprobadas en nuestro pais, la de energia tiene el ma-
yor potencial para impulsar el crecimiento, aunque
tomarda tiempo para aumentar sustancialmente la pro-
duccién de petroleo.

Por su parte, coment6é que el crecimiento tendra que
repuntar de manera significativa para que el ingreso
per capita converja con las calificaciones soberanas
mas elevadas. (Infosel)

INTERNACIONAL

Goldman Sachs espera el que gasto de capital im-
pulse economia de EU. Jan Hatzius, economista en
jefe de Goldman Sachs comenta que el gasto de capi-
tal en Estados Unidos (EU) parece ya no estar débil.
Indica que uno de los argumentos mas fuertes sobre
la recuperacion de EU es que las empresas contribui-
ran para reactivar el crecimiento al elevar sus gastos
de capital.

Hatzius explic6 que asumiendo que en el futuro esta
suposicién siga siendo cierta, el «equilibrio» de la tasa
de capital social de las empresas sera aproximada-
mente igual a la tasa de crecimiento del Producto In-
terno Bruto (PIB) real potencial. Agreg6 que esta ob-
servacion podria sugerir una aceleracion para los gas-
tos de capital, ya que el crecimiento mas reciente fue
de 1.3%, mientras que la mayoria de las estimaciones
del PIB potencial real se encuentra en un rango de
entre 2% vy 2.25%.

Finalmente, Hatzius espera que el ritmo de crecimien-

to del gasto de capital sea del 5% para 2015 y 2016.
(Infosel)

Podria Fed elevar tasa de referencia hasta media-
dos de 2015. El conceso de 43 analistas entrevista-




dos por The Wall Street Journal (WSJ) mantiene su
perspectiva sobre la tasa de referencia de la Reserva
Federal estadounidense (Fed), indicando que el pri-
mer aumento de ésta sera hasta mediados de 2015.
El consenso considera que el programa de estimulos
de compra de bonos finalizara en octubre, en linea
con la dltima referencia que ha dado la Fed en sus
comunicados.

Por otra parte, el consenso estima que la economia
estadounidense crecera 3% en el segundo trimestre
del afo, donde el sector empresarial sera la clave de
la expansion; mientras que para el tercer y cuarto tri-
mestre de 2014, el crecimiento se ubicara por debajo

del 3%. Lo anterior colocaria la tasa de crecimiento
para el cierre de 2014 en 2%, en linea con el desem-
pefio de la economia global.

(Infosel)

JP Morgan revis6 su prevision para la economia
alemana correspondiente al Il trimestre. El banco
estadounidense JP Morgan revisé a la baja su previ-
sién de crecimiento del Producto Interno Bruto de
Alemania para el segundo trimestre de este afio, ya
gue espera disminuya 0.5%, frente al +0.5% estimado
anteriormente. Lo anterior, luego de que los ultimos
indicadores macro de ese pais apuntaran a un dete-
rioro de la economia germana. (Infosel)

Perspectivas macroecondmicas para México

PIB (crecimiento % real)

2014
Banamex @ 2.70 <
Encuesta-Banamex (Mediana) v 2.60 @
Bancomer @ 2.50 <
Promedio de Diversas Corredurias” 2.80
Fondo Monetario Internacional (FMI) 2.40
Banco Mundial 2.30
OCDE 3.40
Encuesta Banco de México 2.56
Banco de México 2.3-3.3
SHCP 2.70%

2015
3.90
3.80
3.50
3.97
3.50
3.50
4.10
3.85

3.2-4.2

4.70

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

2014 2015 2014 2015
s 3.74 @ 3.32 -2.3 2.2
s 3.87 Vv 3.43 -- --
¥ 3.66 @ 3.30 -1.4 -1.4
3.84 < 3.36 -- --
4.00 3.70 -1.9 -2.0
-- -- -2.0 2.2
3.90 3.30 -0.6 +0.1
3.78 3.48 -- --
Cercano Cercano
4.00 3.00 =l e
3.90 3.00 -1.8 -1.8

Nota. Cifras sombreadas en gris oscuro indican cambio de pronéstico. Fuente: Banamex, Encuesta Banamex (5 Ago/14) y Examen de la Situacién Econémica de México
(Jun/14); Encuesta-Banamex, Encuesta de Expectativas de Analistas de Mercados Financieros (5 Ago/14); Bancomer, Encuesta Banamex (5 Ago/14) y Situacién México (II
Trim/14)); 1/ Deutsche Bank, JP Morgan, Barclays, entre otras; OCDE, Panorama Econémico (May/14); FMI, World Economic Outlook (Jul/14); Banco Mundial, Perspectivas
Econémicas Mundiales (Jun/14); Encuesta Banco de México, Encuesta sobre las Expectativas de los Esp. en Economia del Sector Privado (Jul/14); Banco de México, Infor-
me sobre Inflacién (Ene-Mar/14); y SHCP, Marco Macroeconémico 2014-2015 en “Pre-criterios” 2015 y *Comunicado de Prensa 045/2014.
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http://www.hacienda.gob.mx/Biblioteca_noticias_home/comunicado_045_2014.pdf

EL MUNDO ESTA SEMANA

Indicadores Econémicos Internacionales*

Variacion respecto al

dato anterior* Variacién anual

Variable Ultimo Dato

Estados Unidos

Pedidos de Fabricas (Jun) ) - +1.1% -

Actividad del Sector Servicios del ISM (Jul) " 58.7 puntos” +2.7 puntos --

Déficit de la Balanza Comercial (Jun) v -41.5 mmd -3.2 mmd

Crédito al Consumidor (Jun) " 3,211.2 mmd +17.2 mmd (+0.5%) +6.5%

Solicitudes Seguros-Desempleo (al 2 Ago) v 289 mil -4.6% (-14 mil) --

Seguros de Desempleo (al 26 Jun) 7 2.52 millones -0.9% (-24 mil) --

e semana e Soredsd el Conuny 352 punos :

Ventas al Mayoreo (Jun) ) 454.4 mmd +0.2% +6.5%

Productividad Laboral (Il Trim) [\ - +2.5% +1.2%

Alemania

Pedidos Manufactureros (Jun) v - -3.2% -

Produccion en la Industria (Jun) [\ - +0.3% -

Saldo de la Balanza Comercial (Jun) v +16.5 mme -1.3 mme (-7.3%) -0.5 mme (-2.9%)
Espafia

Produccion Industrial (Jun) v - -0.8% +0.8%
Francia

Reservas Internacionales Netas (Jul) [\ 130,345 mde +1,634 mde -

Déficit de la Balanza Comercial (Jun) [\ -5.4 mme +0.25 mme +0.52 mme

Produccion Industrial (Jun) [\ - +1.3% -2.0%
Japon

Indicadores Compuestos-The Conference v -0.5% el Adelantado

Board (Jun) v - -0.5% el Coincidente? -

Reino Unido
Docinde Pollca oreara Tasace e, enOSloemetes oo 00
Zona del Euro

rée de Referencia (7 Aoy e e 0.0pb 10pb

Precios al Productor Industrial (Jun) L) - +0.1% -0.8%

Ventas al Menudeo (Jun) [\ - +0.4% +2.4%

Unién Europea
Precios al Productor Industrial (Jun) [\ - +0.1% -0.8%
Ventas al Menudeo (Jun) " - +0.3 +2.5%

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
desestacionalizado). **Variacion respecto a la semana, mes o trimestre previo segun corresponda. 1/ Un dato por arriba de 50 implica crecimiento de
dicha actividad y por debajo contraccién. 2/ El comportamiento de los indicadores compuestos para Japon sugiere que el fuerte crecimiento de la eco-
nomia en el primer trimestre no serd sostenible, por lo que la economia se desacelerard considerablemente en el segundo semestre de este afio.
Fuente: SHCP, con base en diversos comunicados.

11



CALENDARIO ECONOMICO
11-15 AGOSTO 2014

Actividad Industrial (Jun) Reino Unido: Indicadores Compuestos
de The Conference Board (Jun)
Lunes 11 Balanza Comercial de Mercancias (Rev. Jun)
Japén: Actividad del Sector Manufactu-
Ventas al Menudeo-ANTAD (Jul) rero (Jun)

Reservas Internacionales (al 8 Ago) EU: indice de Optimismo de las Peque-

Subasta 33 de Valores Gubernamentales fias Empresas (Jul); Balance Fiscal (Jul)
Martes 12 Indicador Mensual de Consumo Privado en el Mercado In-  JaPén: Produccién Industrial (Jun)
terior (May) Alemania: Indicador ZEW (Ago); Infla-
cién (Jul)

Empleo Formal-Afiliados al IMSS (Jul)

EU: Ventas al Menudeo (Jul); Inventarios
de las Empresas (Jun)
Espafia: Inflacion (Jul)

Encuesta Nacional de Ocupacién y Empleo (Il Trim) Francia: Inflacién (Jul)

Informe Trimestral de Inflacion Alemania: Indicadores Compuestos de
The Conference Board (Jun)

Miércoles 13

Zona del Euro y Unién Europea: Pro-
duccién Produccion (Jun)

EU: Sol. de Seguro de Desempleo (al 9
Ago); indice Semanal de Comodidad del
Consumidor-Bloomberg (4-10 Ago); Pre-
cios de Importaciones y Exportaciones
(Jul)

Corea: Indicadores Compuestos de The

Conference Board (Jun
Actividad Industrial por Entidad Federativa (Abr) (Jur)

Jueves 14 o Espana: Actividad del Sector Servicios
Establecimientos con Programa IMMEX (May) (Jun); Pedidos en la Industria (Jun)

Francia: PIB (Il Trim); Generacion de
Empleo (Il Trim)

Alemania: PIB (Il Trim)

Zona del Euro y Unién Europea: PIB
(Prel. Il Trim); Inflacién (Jul)

EU: Precios al Productor (Jul); Actividad

Manufacturera de la Fed de Nueva york-

Empire State (Ago); Produccion Industrial
(Jul); Confianza del Consumidor de la

s s Univ. de Michigan (Prel. Ago)

Alemania: Empleo en la Manufactura
(Jun)

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 direccién de correo electrénico: voce-

ria@hacienda.gob.mx.
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