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IMPLEMENTACION DE LA REFORMA FINANCIERA EN 2014

NOTA INFORMATIVA

La Reforma Financiera fue una de las mas amplias,
dentro del paquete de Reformas Estructurales apro-
badas en los primeros 20 meses de la Administracion,
ya que se modificaron y crearon un total de 34 orde-
namientos legales. El objetivo fue que en México hu-
biera mas crédito y mas barato para todos los secto-
res de la sociedad. La Reforma tuvo cuatro ejes recto-
res: i) incrementar la competencia en el sector finan-
ciero; ii) fomentar el crédito través de la banca de
desarrollo; iii) establecer las condiciones para que la
banca privada pueda ampliar el crédito, y iv) mantener
un sistema financiero solido.

Desde su promulgacion, el 9 de enero de 2014 a la
fecha, se han publicado e implementado diversas dis-
posiciones secundarias para darle operatividad al
nuevo marco legal que rige al sistema financiero. Las
acciones puestas en marcha estan en linea con los
cuatro ejes establecidos:

I. Paraincrementar la competencia en el sector fi-
nanciero y mejorar la calidad de los servicios:
se emiti6 regulacion para inhibir las practicas anti-
competitivas, se fortalecieron las atribuciones de
la Comision Nacional para la Defensa de los
Usuarios de las Instituciones Financieras (CON-
DUSEF), y se facilitd la portabilidad de servicios
entre las instituciones. Con ello:

e Se eliminan las clausulas abusivas en los con-
tratos de adhesién de las instituciones finan-
cieras, tales como las ventas atadas.

e Se puso en marcha el Bur6 de Entidades Fi-
nancieras, el cual agrupa la informacién de
4,340 entidades, incluyendo un total de
161,321 reclamaciones y controversias, y un
total de 3,269 multas a diversas entidades fi-
nancieras por un importe de $80'543,554.

e Se creo el Registro de Despachos de Cobran-
za (REDECO) y se determinaron los términos
y condiciones para las operaciones de los
mismos.

e A través de la subrogacion de hipotecas y
traspasos de operaciones, se refinanciaron
11,313 hipotecas con menores costos de
transaccién y mejores condiciones de crédito.

Il. Para fomentar el crédito a través de la Banca
de Desarrollo: se fortalecié su mandato, se mejo-
ré su gobierno corporativo y estructura organiza-
cional; se publicaron los nuevos programas insti-
tucionales de cada banco, y se desarrollaron pro-
gramas especificos para atender sectores priorita-
rios. Asi, en 2014 el crédito directo e inducido por

la Banca de Desarrollo alcanzé un saldo de de
1,201,499 millones de pesos:

Crédito directo e impulsado de la Banca de Desarrollo
(Millones de pesos)
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Fuente: SHCP

o NAFIN: Al cierre de 2014, registr6 un saldo de
crédito directo e inducido al sector privado de
283,816 mdp, 12.5% superior en términos
reales al de 2013. El 19 de mayo se anuncid la
iniciativa Impulso Energético (en conjunto con
la banca comercial), contemplando una derra-
ma crediticia de alrededor de 26,000 mdp du-
rante 36 meses, dirigida a PyMEs en el sector
energeético.

e Financiera Nacional de Desarrollo Agrope-
cuario Rural Forestal y Pesquero (FND): In-
crementd su cartera de crédito otorgando fi-
nanciamientos con tasas de interés de 7% y
6.5% para mujeres. El saldo de crédito directo
e inducido al cierre de 2014 fue de 33,518
mdp, lo que representa un crecimiento anual
real de 21.9%.

e FIRA: El saldo de crédito directo e inducido al
cierre de 2014 fue de 96,373 mdp, lo que re-
presenta un crecimiento real anual de 7.2%. A
su interior, el crédito apoyado con garantias
sin fondeo se incrementd 46.4%.

e BANSEFI. Alcanz6 un saldo de crédito directo
e inducido al cierre de 2014 de 1,288 mdp, un
crecimiento real anual de 148.6%. El 53.2% de
este monto corresponde al Programa de Refi-
nanciamiento de Créditos via Descuento de
Némina para Trabajadores de la Educacion.


http://reformas.gob.mx/wp-content/uploads/2014/06/Explicacion_ampliada_de_la_Reforma_Financiera.pdf

e BANCOMEXT. Al cierre de 2014, el saldo de
crédito directo e inducido fue de 144,214 mdp,
lo que representa un crecimiento anual real de
39.8%. A su interior, el Programa de Garantias
a PyMEs relacionadas con el Comercio Exte-
rior y/o Turismo, alcanz6 un saldo de 22,948
mdp, un crecimiento anual real del 57.1%.

e Sociedad Hipotecaria Federal. El saldo de
crédito directo e inducido al cierre de 2014 fue
de 244,492 mdp, lo que representa un creci-
miento anual real de 14.7%. Se otorgaron li-
neas de crédito a constructores por mas de
19,000 mdp.

e BANOBRAS. Alcanz6 un saldo de crédito di-
recto e inducido de 340,190 mdp al cierre de
2014, un incremento real de 11.7% respecto al
mismo mes de 2013.

Ill. Para impulsar el crédito otorgado por la banca pri-
vada: se flexibilizé el régimen corporativo de los
fondos de inversion; se modernizd la legislacion
del mercado de valores; se estableci6 un meca-
nismo de evaluacion de las instituciones de banca
multiple; se mejoro la regulacion de juicios y con-
cursos mercantiles, y se establecio el sistema de
corresponsalias para el sector de ahorro y crédito
popular. Con estas regulaciones:

e El financiamiento interno al sector privado
(FISP) a diciembre de 2014, alcanzé el 29.2%
del PIB, al ascender a 5.2 billones de pesos,
6% superior en términos reales al de un afio
antes. A su interior, la Banca Mdltiple contribu-
y6 con el 52.3% del FISP total.

e El ahorro financiero interno total ascendio a
11.0 billones de pesos, con un crecimiento real
de 6.7% respecto a diciembre 2013, lo que re-
presento el 61.9% del PIB. La captacién ban-
caria presentd el mayor incremento en térmi-
nos del PIB, al pasar de 19.2% en 2012 a
21.2% en 2014.

e Respecto a la ampliacidon del crédito, en el
2014, la banca otorgd créditos a 404,906
MIPYMES, cifra superior a los 389,235 MIPY-
MES atendidas en el 2013, lo que represento
un crecimiento de 4%. Ademas se otorgaron
créditos hipotecarios a 126,964 personas, cifra
superior a las 106,317 personas atendidas en
el 2013, lo que representd un crecimiento de
19%.

e El saldo de la cartera total destinado a
MIPYMES a enero de 2015 se ubic6 en
362,659 mdp, con un crecimiento anual real de
9.5%. respecto al mismo mes del afio anterior.

e La Bolsa Mexicana de Valores se incorporo
al Mercado Integrado Latinoamericano (MI-
LA), integrado por Colombia, Chile y Peru.
Con ello, se suman 136 emisoras mexicanas,
con mas de 700 valores negociables en las

bolsas de los cuatro paises, convirtiéndose, de
acuerdo con la Federacién Mundial de Bolsas
(WFE) en el mercado con el mayor niumero de
compaifiias listadas en América Latina y con el
mayor valor de capitalizacién.

e Se observd una reduccién en las tasas co-
bradas para casi todos los tipos de crédito:

Tasa Cobrada a Créditos

Disminucion
Tipo de crédito dic-13 dic-14 2013-2014

en pp en %
Hipotecarios 9.68% 9.58% 0.1 1.0%
Empresas micro 9.87% 9.11% 0.76 7.7%

Empresas pequefia 9.19% 8.54% 0.65 7.1%
Empresas mediana 7.42% 6.99% 0.43 5.8%
Empresas grande 5.96% 5.49% 0.47 7.9%
Cartera gubernamental 5.90% 4.22% 1.68 28.5%
Créditos personales* 40.43% 36.72% 3.71 9.2%
Créditos némina* 25.02% 25.29% -0.27 -1.1%
* Cifras a oct-14 y oct-13.

Fuente: Banxico y CNBV.

IV. Para mantener la solidez del sistema financiero:
se establecieron nuevas reglas de liquidez, prue-
bas de estrés y reglas de los planes de resolucién
para los bancos, asi como pruebas de estrés para
las casas de bolsa. Se establecio a nivel de Ley el
Consejo de Estabilidad del Sistema Financiero y
se establecieron el Consejo Nacional de Inclusion
Financiera y el Comité de Educacion Financiera;
se firm6 el instrumento de colaboracién para la
supervisién del sector, y se emitieron disposicio-
nes para la divulgacion de sanciones, y reglas so-
bre programas de autocorreccion de las institucio-
nes financieras. Con ello se ha contribuido a man-
tener niveles adecuados liquidez:

e El indice de capitalizacién (ICAP) a diciem-
bre 2014 se ubicé en 15.8%, nivel superior al
15.5% registrado en diciembre 2013, y supe-
rior al 10.5% requerido por Basilea Ill.

e Elindice de Morosidad (IMOR) de la banca a
enero de 2015 se ubic6é en 3.1%, inferior al
3.4% de diciembre 2013.

Consideraciones finales

En suma, las acciones realizadas en 2014 para la im-
plementacion de la Reforma Financiera permitieron
que durante ese afio se otorgara mas crédito y en me-
jores condiciones para los diversos sectores de la so-
ciedad. El incremento en la competencia y la regula-
cién secundaria emitida contribuyd a mejorar la cali-
dad de los servicios financieros, al eliminar clausulas
abusivas y proveer de mayor informacién a los usua-
rios de éstos. La modernizacion y fortalecimiento de la
banca de desarrollo fue un pilar para incrementar el
crédito directo e impulsado por ésta. Todo ello, al
tiempo que se mantiene la solidez del sistema finan-
ciero mexicano.




INDICADORES ECONOMICOS DE MEXICO

Producciéon industrial (creci6 0.8% real anual en
enero). Con cifras desestacionalizadas, la Produccién In-
dustrial (PI) se elevd 0.8% real en enero de 2015 respec-
to al mismo mes de 2014, lo que implicé el décimo cuarto
incremento anual consecutivo, ante el crecimiento anual
reportado por la construccion (4.7%, el octavo aumento
anual continuo), las manufacturas (2.5%) y la generacion
de energia eléctrica y suministro de agua y gas (+2.9%),
ya que la mineria descendio 5.9%.

Respecto al mes inmediato anterior, la PI registr6 una va-
riacion de -0.4% real en el primer mes del afio, debido a
la contraccion mostrada por las manufacturas (-0.1%), la
mineria (-0.5%) y la construccién (-1.5%), mientras que la
generacion de energia eléctrica y suministro de agua y
gas avanz6 0.4% real mensual. (Ver comunicado completo
aqui)
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Empleo formal
Generacion de empleos afiliados al IMSS
Enero-febrero de cada afio
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Fuente: Instituto Mexicano del Seguro Social.

Empleo (durante el primer bimestre del afio se gene-
raron mas de 193 mil puestos, la mayor creacion de
los ultimos tres afios). Al 28 de febrero de 2014, los
trabajadores permanentes y eventuales urbanos afiliados
al IMSS sumaron 17,433,062, lo cual significo la creacion
de 133,691 puestos formales durante el segundo mes
del afio, lo que implic6 la segunda mayor generacion de
empleos para un mes de febrero por lo menos en los Ul-
timos 18 afios. Durante los doce meses anteriores se
generaron 760,463 empleos, esto es, un incremento
anual de 4.6%, el mayor desde diciembre de 2012.

En términos acumulados, durante el primer bimestre del
afo, el nimero de trabajadores asegurados en el IMSS
aument6 en 193,475, el mayor incremento para un pe-
riodo similar de los ultimos tres afios y 26.8% superior al
promedio de empleos generados en los 10 afios anterio-

res considerando el mismo lapso (+40,891 puestos). (Ver
comunicado completo aqui)

Actividad automotriz (registré niveles sin preceden-
te). En febrero de 2015, la produccion, exportaciones y
ventas internas de vehiculos en México alcanzaron nive-
les record para un mes de febrero y para el acumulado
del afio, al registrar niveles de 282,856, 222,351 y 97,558
unidades, respectivamente, en el segundo mes del afio,
cifras 14%, 12.6% y 22% superiores a lo reportado en fe-
brero de 2014, en ese orden.

Por su parte, en el acumulado de 2015, la produccion fue
de 549,280 vehiculos ligeros, las exportaciones de
427,258 y las ventas internas de 201,255, registrando
crecimientos anuales de 10.4%, 13.8% y 21.6%, en ese
orden. (Ver comunicado completo agui)

Actividad automotriz en México
Miles de unidades, enero-febrero de cada afio
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Fuente: Asociaciéon Mexicana de la Industria Automotriz (AMIA).
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http://www.inegi.org.mx/saladeprensa/boletines/2015/actind/actind2015_03.pdf
http://imss.gob.mx/sites/all/statics/i2f_news/120315%20Com%20%20017.pdf
http://www.amia.com.mx/

indice Global de Productividad Laboral de la Economia*
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Fuente: INEGI.
Productividad laboral (se aceler6 en el cuarto trimes-
tre de 2014). Durante octubre-diciembre de 2014, el indi-
ce Global de Productividad Laboral de la Economia
(IGPLE) con base en horas trabajadas creci6 2.6% res-

pecto al mismo periodo de 2013, lo que implicé el mayor
incremento anual de los Ultimos dieciséis trimestres;
mientras que con relacion al trimestre inmediato anterior
y cifras desestacionalizadas el IGPLE avanz6 0.6%, lo
gue significé cuarto incremento trimestral consecutivo y
superior al del trimestre previo.

Por sector de actividad, la productividad laboral crecié en
términos anuales 4.3% en la construccién, 2.1% en las
manufacturas y 0.4% en el comercio al menudeo; mien-
tras que en el comercio al mayoreo no report6 variacion.

Para todo 2014, el IGPLE avanz6 1.8%, el mayor de los
Gltimos cuatro afos.

Por su parte, en el cuarto trimestre de 2014, el Costo
Unitario de la Mano de Obra por hora trabajada mostro
una variacion de -8.8% anual en las empresas construc-
toras, -2.2% en los establecimientos manufactureros,
-0.6% en el comercio al por mayor (con base en el per-
sonal ocupado) y +0.7 en las empresas comerciales al
por menor. (Ver comunicado aqui)

Ventas al menudeo-ANTAD (reportaron su mayor cre-
cimiento anual desde marzo de 2013). En febrero de
2015, las ventas de las cadenas asociadas a la ANTAD
ascendieron a 193.2 mil millones de pesos, que compa-
radas con el mismo mes del afio anterior, representan un
crecimiento nominal de +8.7% en tiendas totales y de
+5.1% en mismas tiendas (sin incluir las nuevas), lo que
implico los mayores incrementos anuales para un mes de
febrero desde 2012. (Ver comunicado completo aqui)
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Inflacion (baja a 3%, la menor para un mes de febrero
gue se tenga registro). En febrero de 2015 la variacion
mensual del INPC fue de +0.19%, que se compara con
la de febrero de 2014 de +0.25%, ante el descenso re-
portado por el componente no subyacente (-0.27% vs
+0.17% hace un afio), debido a la mayor contraccion
mostrada por los precios de las frutas y verduras (-3.61%
vs -2.13% en febrero de 2014) y el descenso en los pre-
cios de los energéticos (-0.03% vs +0.87% hace doce
meses).

Asi, la inflacién anual en el segundo mes del afio fue de
3%, la menor para un mes de febrero que se tenga regis-
tro y la segunda histéricamente mas baja, alcanzando el
nivel objetivo puntual establecido por el Banco de Méxi-
co. La inflacion acumulada en lo que va del afio se ubica
en 0.10%. (Ver comunicado completo agui)
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http://www.inegi.org.mx/saladeprensa/boletines/2015/ipl/ipl2015_03.pdf
http://www.antad.net/documentos/ComPrensa/2015/FEBRERO2015.pdf
http://www.inegi.org.mx/saladeprensa/boletines/2015/inpc_2q/inpc_2q2015_03.pdf

Precios al productor (se mantuvieron practicamente
estables). En febrero de 2015, el indice Nacional de Pre-
cios al Productor (INPP) total, excluyendo petréleo, pre-
sentd una variacién mensual de +0.08%. Con este resul-
tado, la tasa de crecimiento anual se situé en 1.93%, la
mas baja para un mes de febrero que se tenga registro.

Por su parte, el INPP de Mercancias y Servicios de Uso
Intermedio y finales, excluyendo petréleo, reportaron una
variacion mensual de -0.59% y +0.38%, respectivamente,
por lo que la anual fue de -1.04% -la histéricamente mas
baja-, y +3.29% -la tercera menor para un mes de febrero
desde que se tiene registro-, en ese orden. (Ver comunicado
completo aqui)

INPP de mercancias y servicios, excluyendo petréleo
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Exportaciones e importaciones de mercancias
Miles de millones de délares, serie de tendencia-ciclo
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Balanza comercial (se confirmd déficit de 3,248 mdd
en el primer mes del afio). Con informacién revisada, la
balanza comercial de mercancias de México registré un
déficit de 3,248 millones de délares (mdd) en enero de
2015, 2.1% mayor al déficit reportado en el mismo mes
de 2014 (-3,182 mdd), resultado de una mayor contrac-
cion de las exportaciones (-1.8%), respecto a la de las
importaciones (-1.4%). El descenso anual tanto de las
exportaciones como de las importaciones se debid a la
contraccion reportada por la parte petrolera (-47.3% las
exportaciones, -19.2% las importaciones), ya que las ex-
portaciones no petroleras avanzaron 5.7% y las importa-
ciones no petroleras lo hicieron 1.1%. (Ver datos aqui)

Precios del petréleo (presentaron baja por segunda
semana consecutiva). El precio del barril de la mezcla
mexicana de petrdleo cerrd el 13 de marzo pasado en
44.31 dolares por barril (dpb), 8.75% menor respecto a
su cotizacion del pasado 6 de marzo (-4.25 dpb). Con
ello, en lo que va del afio, el precio del barril de la mezcla
mexicana registra una variacion acumulada de -2.51%
(-1.14 dpb) y un nivel promedio de 44.02 dpb, 34.98 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 reportaron
baja por segunda semana consecutiva, debido a la apre-
ciacién del délar, una nueva acumulacién en los inventa-
rios de crudo estadounidense y las expectativas de un in-
cremento mayor en la oferta mundial de crudo.

Asi, el WTI y Brent para abril de 2015 mostraron variacio-
nes semanales de -9.61% (-4.77 dpb) y de -8.47% (-5.06

Precios del petroleo
Doélares por barril, 2013-2015
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dpb), respectivamente, al cerrar el 13 de marzo pasado
en 44.84 y 54.67 dpb, en ese orden. (PEMEX).
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http://www.inegi.org.mx/saladeprensa/boletines/2015/inpp/inpp2015_03.pdf
http://www3.inegi.org.mx/sistemas/sisept/default.aspx?t=ext01&s=est&c=24697

Saldo semanal de la reserva internacional neta

Miles de millones de délares, 2013-2015
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Fuente: Banco de México.

Reservas Internacionales (se ajustaron ala bajaen la
Gltima semana). Al 6 de marzo de 2015, el saldo de las
reservas internacionales fue de 194,938 millones de dé-
lares (mdd), lo que implicé un descenso semanal de 801
mdd, resultado de una reduccién de 601 mdd ante el
cambio en la valuacion de los activos internacionales del
Instituto Central y de un descenso de 200 mdd derivado
de la asignacion en las subastas diarias de ddlares con
precio minimo, conforme al mecanismo autorizado por la
Comisién de Cambios.

Asi, en lo que va de 2015 las Reservas Internacionales
acumulan un aumento de 1,700 mdd. (Ver comunicado com-
pleto aqui)

Tasas de interés (mostraron alza semanal moderada).
En la décima subasta de valores gubernamentales de
2015, realizada el pasado 10 de marzo, las tasas de ren-
dimientos de los Cetes a 28, 91 y 175 dias se elevaron 4,
17 y 20 puntos base (pb), respectivamente, al ubicarse en
3.05%, 3.18% y 3.40%, en ese orden.

Por su parte, la tasa de interés nominal de los Bonos a 3
afos aumentd 33 pb a 5.26%, mientras que la tasa de in-
terés real de los Udibonos a 3 afios se increment6 40 pb
a 2.40%. (Ver comunicado completo agui)

Tasa de rendimiento de Cetes
2013-2015

— 28 dias
Min Hist
06/ene/2015:
2.43%

91 dias

Min Hist
02/sep/2014:

2.85%

175 dias

Min Hist
19/ago/2014:

2.95%

2.6 1
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20-may-14
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Fuente: Banco de México.

IPyC de la Bolsa Mexicana de Valores

Puntos
Méximo histérico
8/sep/2014 =
46,357.24 puntos

46,000 -
Variaciéon
acumulada

44,000 4 2012: 4\17.88%

42,000 -

40,000
Variacion
acumulada

2010: A 20.02

38,000

Variacion
acumulada
2013:¥ -2.24%

36,000

34,000 -

Variacipn
acumulada
2011: ¥ 3.82%

32,000 -

30,000
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01ul-10 {
29-sep-10 1
28-dic-10 -
28-mar-11
24-jun-11
21-sep-11
22-dic-11 -
21-mar-12 -
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15-mar-13 -
24-jun-13 -
19-sep-13 -
18-dic-13 -
20-mar-14 -
19-jun-14 4
10-sep-14 -
09-dic-14
11-mar-15 -

Fuente: BMV.

Mercado de valores (cerré con ganancia semanal de
1.67%). Entre el 9 y 13 de marzo de 2015, el indice de
Precios y Cotizaciones (IPyC) de la Bolsa Mexicana de
Valores (BMV) reportdé un comportamiento en general
positivo, influido por las medidas optadas por la Comi-
sion de Cambios nacional para mantener la liquidez en el
mercado cambiario, el inicio del programa de compra de
activos del Banco Central Europeo, el alza en las accio-
nes de Genomma Lab y datos econémicos poco favora-
bles sobre Estados Unidos que elevaron el animo de los
inversionistas ante la posibilidad de que el alza de tasas
por parte de la Fed podria retrasarse, ya que la confian-
za del consumidor aun no se fortalece.

El IPyC, principal indicador de la BMV, cerr6 el 13 de
marzo pasado en las 44,002.29 unidades, lo que implicé
una variacion semanal de +1.67% (+721.48 puntos). Asi,
en lo que va de 2015 el IPyC registra una ganancia
acumulada de cerca de 2%. (BMV)
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http://www.banxico.org.mx/informacion-para-la-prensa/comunicados/banco-de-mexico/edo-cuenta-semanal/%7B430D7987-3E10-7BB2-57E5-32A655E7EDC7%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 elevd ligeramente, cerrando la
semana en 15.49 ppd). El 13 de marzo de 2015, el tipo
de cambio FIX registr6é un nivel de 15.4892 pesos por do-
lar (ppd), 5 centavos mas respecto a su nivel observado
una semana antes (+0.3%).

Asi, en lo que va de este afio, el tipo de cambio FIX regis-
tra un nivel promedio de 14.9010 ppd y una depreciacion
de 75 centavos (+5.1%). (Banxico)

Tipo de cambio FIX
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Fuente: Banco de México.

14.90 ppd
i

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

Riesgo pais (reportd alza moderada en la ultima se-
mana). El riesgo pais de México, medido a través del in-
dice de Bonos de Mercados Emergentes (EMBI+) de J.P.
Morgan, cerr6 el 13 de marzo pasado en 208 puntos ba-
se (pb), 18 puntos base (pb) por arriba del nivel obser-
vado el 6 de marzo de este afio y 26 pb superior al nivel
reportado al cierre de 2014.

Asimismo, durante la semana pasada el riesgo pais de
Argentina y Brasil se elevo 18 y 36 pb, respectivamente,
al finalizar el 13 de marzo de 2015 en los 584 y 344 pb,
en ese orden. (JP Morgan)

Indicadores compuestos de The Conference Board (la
expansion econdmica deberia continuar). En enero de
2015, el Indicador Coincidente de The Conference Board
para México -una medida de la actividad econdémica ac-
tual- se elevd 0.3% respecto al mes anterior; mientras
que el Indicador Adelantado -que anticipa la posible tra-
yectoria de la economia en el muy corto plazo- reportd
una variacién de -2% en el lapso referido.

El informe sefiala que a pesar de la mejora continua del
indicador coincidente, la desaceleracion en el crecimiento
del indicador adelantado en los meses recientes sefiala
que la expansion economica de México deberia conti-
nuar, aunque se elevo la presién a la baja para la eco-

nomia Mexicana en los proximos meses. (Ver comunicado
completo en inglés aqui)

Indicadores Compuestos: The Conference Board
Variacion % mensual, promedio mdvil de tres meses

2.0 4
Adelantado —— Coincidente
1.0 A
QD\_/fo
-1.0 4
-2.0 4
3.0
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Fuente: The Conference Board.
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http://www.banxico.org.mx/
http://www.conference-board.org/data/bcicountry.cfm?cid=8

Cuadro-Resumen

Variacion respecto al

Variacién acumulada,

Variable Ultimo Dato dato anterior 2014 6 2015
Actividad Economica
Produccién Industrial (Ene/15)" ) - +0.8%* +0.8% (Ene)*
Empleo-Afiliados al IMSS (al 28 Feb/14) A 17,433,062 Trab. +133,691 (+0.8%) +193,475 (+1.1%)
Produccion de Vehiculos (Feb/15) ) 282,856 Unidades +14.0%* 10.4% (Ene-Feb)*
Ventas Totales-ANTAD (Feb/15) () 193.2 mmp +8.7%* +9.1% (Ene-Feb)*
llq'?rlﬁ)e Global de Productividad Laboral (IV 'ﬁ 105.2 puntos +2 6%* +0.7% (Ene-Dic)*
Precios
Variaciéon Anual- INPC (Feb/15) v 3.00% -0.07 pp +0.10%
Variacion Anual-INPP Total (Feb/15) v 1.93% -0.63 pp* -0.14% (Ene)
Sector Externo
Déficit de la Balanza Comercial (Prel. Ene/15) () -3,248 mdd +2.1%* +21% (Ene)*
Exportaciones Vv 26,568 mdd -1.8%* -1.8% (Ene)*
Importaciones Vv 29,816 mdd -1.4%* -1.4% (Ene)*
Mezcla Mexicana de Exportacion (13 Mar/15) Vv 44.31 dpb -8.47% (-5.06 dpb)** -2.51% (-1.14 dpb)
Mercados Financieros
Reservas Internacionales (al 6 Mar/15) Vv 194,938 mdd -801 mdd +1,700 mdd
CETES 28 dias (Subasta 10/15) [\ 3.05% +0.04 pp +0.31 pp
IPC-BMV (13 Mar/15) A 44,002.29 unidades (721+. ifms)** +1.99%
Tipo de Cambio Fix (13 Mar/15) ) 15.4892 ppd +4(.EO(?§;§)a*\ios +74£5C_ ig/z:;\vos
Riesgo Pais (13 Mar/15) () 208 pb +18 pb** +26 pb
Expectativas
Ind. Compuestos-The Conference Board
Indicador Adelantado (Ene/15) v -- -2.0% -
Indicador Coincidente (Ene/15) " -- +0.3% --

mmp: miles de millones de pesos. mdd: millones de ddlares. ppd: pesos por ddlar. pp: puntos porcentuales, donde 100 pb=1 pp ¢ 1 pb= 1/100 pp. *Variaciéon
respecto al mismo periodo del afio anterior (anual). **Variacion respecto al cierre de la semana anterior. 1/ Cifras desestacionalizadas. Fuente: INEGI, IMSS,
AMIA, ANTAD, Banco de México, PEMEX, BM V, JP Morgan y The Conference Board.




PERSPECTIVAS ECONOMICAS

Banamex prevé que la inflacion anual podria ubi-
carse ligeramente por arriba del 3% en los proxi-
mos meses. El equipo de andlisis del Grupo Finan-
ciero Banamex anticipa que la inflacion general de
México se incrementara ligeramente en los préoximos
meses. Asi, para los tres meses siguientes anticipé
que la inflacién anual se ubicara en promedio ligera-
mente por arriba de 3%.

Los especialistas dijeron que si bien los precios de los
bienes agropecuarios presionaran la inflacion al alza
en las semanas siguientes, otros elementos, como los
precios mas bajos de la energia, compensaran casi
totalmente este efecto. (infosel)

BBVA Bancomer considera que Banxico no eleva-
ra su tasa este mes. Los analistas de BBVA Banco-
mer prevén que Banxico no subira su tasa de referen-
cia este mes por depreciaciéon del peso -contrario a la
opinién del mercado- pese a admitir que si hay un
efecto traspaso del cambio en los precios. Indican que
pese a ello, la inflacion estara bien anclada en torno al
3% en los proximos meses.

Los estrategas de BBVA Bancomer creen que Banxi-
co no detendréa la depreciacion del peso subiendo la
tasa este mes, ya que actualmente se observa una
demanda de dodlares y una marcada depreciacién de
las monedas en los mercados globales.

Para ellos, la autoridad monetaria nacional tiene mar-
gen para mantener la tasa sin cambios, pero podria
utilizar un tono més "hawkish", pues los comunicados
recientes -que apuntan a una sincronizacion de politi-
ca monetaria con la Reserva Federal (Fed)- estan
movidos por la posibilidad de distorsiones en la mo-
neda, volatilidad en los flujos de capitales, y, en me-
nor grado, el efecto de traspaso.

Asi, consideran que si Banxico mantiene su politica
de coordinacion con la Fed, el peso mexicano podria
iniciar un patron mas solido y estable. Sefialaron que
el peso podria apreciarse, incluso, si Banxico sube la
tasa antes que la Fed, pero ocurriria solo si el merca-
do no esta tan demandado en ddlares, dado que los
riesgos de subir la tasa cuando el ddlar estd siendo
demandado podrian ser elevados. (infosel)

ABM considera que México estad mejor preparado
entre los emergentes ante volatilidad. Luis Robles
Miaja, presidente de la Asociacion de Bancos de Mé-
xico (ABM), aseguré que México es el Unico pais que
estd mejor capacitado para hacerle frente al actual
entorno global, entre los emergentes. Explico que el
pais cuenta con fundamentales econémicos sélidos
que le permiten destacar del resto de los paises. Re-
calco que los datos que respaldan la estabilidad del
pais frente al entorno mundial son un buen manejo de

las finanzas publicas, un bajo nivel de deuda y un tipo
de cambio flexible que diferencia a México de entre
los emergentes.

Asi, recordd que ya se comienzan a materializar los
resultados de las reformas estructurales en sectores
como las telecomunicaciones y la electricidad. Subra-
y6 que la disminucién en el precio de la electricidad,
la eliminacion al cobro de llamadas de larga distancia,
las inversiones esperadas por la Ronda Uno, asi co-
mo los avances de la Reforma Financiera, son ele-
mentos que afirman que las reformas estructurales
estan teniendo buenos efectos. No obstante, aclaré
que "los grandes resultados" son a largo plazo; por
ende, los principales efectos se veran en los siguien-
tes afios. (Infosel)

BBVA prevé que México crecera 3.5% en 2015.
Francisco Gonzélez, presidente de BBVA, pronostico
que el crecimiento de la economia de México sera de
3.5% durante 2015, en linea con una recuperacion
econdmica mundial.

Gonzélez proyecta que México se acelerard hasta
3.5% y Estados Unidos crecera 3%. En cuanto al cre-
cimiento econdmico mundial, mencion6 que éste sera
de 3.6% en el presente afio, frente al 3.3% de 2014.
Mientras que el crecimiento promedio en América La-
tina sera de 4%.

Precis6 que el comportamiento de la economia de
América Latina serd desigual, por debajo de su po-
tencial, debido a los problemas de Brasil, Argentina y
Venezuela. (Infosel)

INTERNACIONALES

Crecera EU alrededor de 3% en 2015 y 2016: Mes-
ter-Fed. Loretta Mester, presidenta de la Reserva Fe-
deral (Fed) de Cleveland, prevé que el Producto In-
terno Bruto (PIB) de los Estados Unidos (EU) podria
expandirse aproximadamente 3% en este y el proximo
afo.

La miembro sin derecho a voto sefialé que la Tasa de
Desempleo en febrero cayé a 5.5%, como resultado
de la creacion de 267 mil puestos de trabajo. El total
de la ndmina no agricola es de 2.7 millones, cifra por
encima de su maximo previo a la crisis financiera. En
este sentido, destacd que la economia estadouniden-
se se esta acercando a su objetivo de pleno empleo.

Asimismo, proyectd que la Tasa de Desempleo llega-
ra a 5.5% a finales de afo. Cifra por debajo de su es-
timacion a largo plazo. Agregd que el crecimiento de
los salarios comenzara a acelerarse y dara apoyo a
los mayores gastos de consumo. (Infosel)




Perspectivas macroecondmicas para México

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

2015 2016 2015 2016 2015 2016
Banamex 3.00 3.90 3.41 3.64 -2.3 -2.4
Encuesta-Banamex (Mediana) 3.10 3.50 3.10 3.47 - -
Bancomer 3.50 3.40 2.91 3.41 -1.8 -2.0
Promedio de Diversas Corredurias” 3.00 3.62 2.95 3.46 -- -
Fondo Monetario Internacional (FMI) 3.20 3.50 3.50 3.00 -2.0 -2.3
Banco Mundial 3.30 3.80 -- -- -2.4 -2.2
OCDE 3.90 4.20 3.50 3.10 -1.7 -1.8
Encuesta Banco de México 3.08 3.63 3.11 3.46 - --

. Debajo Cercano

Banco de México 2.5-35 2.9-3.9 3.06 3.00 -2.5 -2.6
SHCP 3.2-4.2* -- 3.00 -- -2.0 --

Nota. Cifras sombreadas en gris oscuro indican cambio de pronoéstico. Fuente: Banamex, Encuesta Banamex (5 Mar/15) y Examen de la Situaciéon
Econémica de México (Ene/15); Encuesta-Banamex, Encuesta de Expectativas de Analistas de Mercados Financieros (5 Mar/15); Bancomer, En-
cuesta Banamex (5 Mar/15),Situacién México (IV Trim/14) y Analisis macroeconémico BBVA Research (21 Nov/14); 1/ Deutsche Bank, JP Morgan,
Barclays, entre otras; OCDE, Estudios Econémicos de la OCDE-México 2015 (Ene/15); FMI, World Economic Outlook (Ene/15) y Resultados de la
Consulta del Articulo IV para 2014 (Nov/14); Banco Mundial, Perspectivas Econémicas Mundiales (Ene/15); Encuesta Banco de México, Encuesta
sobre las Expectativas de los Esp. en Economia del Sector Privado (Feb/15); Banco de México, Informe Trimestral (Oct-Dic/14); y SHCP, Marco Ma-
croeconoémico 2014-2015, CGPE 2015 y *Comunicado 102 (21 Nov/14).
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http://www.hacienda.gob.mx/Biblioteca_noticias_home/comunicado_102_2014.pdf

EL MUNDO ESTA SEMANA

Indicadores Econémicos Internacionales*

Variacion respecto al

dato anterior* Variacién anual

Variable Ultimo Dato

Estados Unidos
indice del Optimismo de la Pequefia Empre-

sa-NFIB (Feb) 0 98 puntos +0.1pp -
Ventas al Mayoreo (Ene) 7 433.7 mmd -3.1% +1.0%
Balance Fiscal (Feb) Vv -192.3 mmd Déigea'_lfégg]mgqgn
Inventarios de Empresas (Feb) & - 0.0% -
Ventas al Menudeo (Feb) Vv 437.0 mmd -0.6% +1.7%
Precios de Importaciones (Feb) () - +0.4% -9.4%
Precios de Exportaciones (Feb) v - -0.1% -5.9%
Solicitudes Seguros-Desempleo (al 7 Mar) 7 289 mil -11.1% (-36 mil) --
Seguros de Desempleo (al 28 Feb) v 2.42 millones -0.2% (-5 mil) --
:jnodrI-CBeloSo?nn?)irr]gl (g'_ssch‘;g:;)d'dad del Consumi ¥ 43.3 puntos -0.2 puntos -
Precios al Productor (Feb) Vv - -0.5% -0.6%
Confianza del Consumidor de la Univ. Michi- ¥ 91.2 puntos “gﬁ?]‘:(;sal(_i‘f‘gf;agodi?f?nsa';s N
gan (Prel. Mar) del de dic 95.4 (-4.2 p)
Espafia
Precios de las Viviendas (IV Trim) ) - +0.2% +1.8%
Indicadores Compuestos-The Conference [\ +0.3% el Adelantado
Board (Ene) A - +0.1% el Coincidente? -
Precios al Consumidor-Inflacion (Feb) ) - +0.2% -1.1%
Ventas al Menudeo (Ene) Vv - -0.4% +4.1%
Alemania
Saldo de la Balanza Comercial (Ene) v +15.9 mme -3.0 mme +1.2 mme
Precios al Consumidor-Inflacién (Feb) () = +0.5% -2.1%
Francia
Produccion Industrial (Ene) " - +0.4% -0.9%
Generacion de Empresas (Feb) () - +1.5% +0.4%
Precios al Consumidor-Inflacion (Feb) ) - +0.7% -0.3%
Japon
Actividad del Sector Servicios (Ene) L) 100.4 puntos +1.4% -0.2%
Indicadores Compuestos-The Conference ) +0.1% el Adelantado
Board (Ene) A - +0.6% el Coincidente? -
Produccion Industrial (Rev. Ene) ) - +3.7% -2.8%
Corea
Indicadores Compuestos-The Conference ) +0.7% el Adelantado
Board (Ene) v - -0.4% el Coincidente? -
Zona del Euro
Produccion Industrial (Ene) Vv -- -0.1% +1.2%
Unién Europea
Produccién Industrial (Ene) & - 0.0% +1.5%

mmd: miles de millones de délares. mde: millones de euros. mme: miles de millones de euros. *De cifras corregidas por estacionalidad, si no se indica
otra cosa (n/d: no desestacionalizado). **Variacién respecto a la semana, mes o trimestre previo segin corresponda. 1/ Un dato superior a 50 puntos
implica incremento de dicha actividad y por debajo una disminucién. 2/ El comportamiento de los indicadores compuestos para Espafia sugiere que la
actividad econémica probablemente continle avanzando al ritmo actual en el corto plazo; en tanto que para Corea sefiala que la tasa de expansion ac-
tual probablemente continGie y puede aln incrementarse en los préximos meses; mientras que para Japon sugiere que la mejoria de las condiciones
actuales probablemente contintie en el corto plazo, aunque probablemente el ritmo de recuperacion probablemente se modere. Fuente: SHCP, con
base en diversos comunicados.
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CALENDARIO ECONOMICO
16-20 MARZO 2015

EU: Actividad Manufacturera de la Fed
de Nueva York (Mar); Produccion Indus-
trial (Feb); indice del Mercado de la Vi-

Dia de Asueto: En Conmemoracién del Natalicio de Benito ~ Vienda (Mar)

Lunes 16 Juarez, el 21 de Marzo. Alemania: Personal Empleado en la Ma-
nufactura (Ene)
Reino Unido: Indicadores Compuestos
de The Conference Board (Ene)
EU: Construccién de Casas Nuevas
(Feb)
Espafia: Precios de los Servicios (IV

Subasta 11 de Valores Gubernamentales Trim)
Martes 17 Indicadores de Establecimientos con Programa IMMEX Brasil: Indicadores Compuestos de The

(Dic) Conference Board (Feb)
Alemania: Indicador ZEW (Mar)

Zona del Euro y Unién Europea: Em-
pleo (IV Trim); Inflacién (Feb)

EU: Decisién de Politica Monetaria

Miércoles 18 Reservas Internacionales (al 13 de Mar Zona del Euro y Uni6n Europea: Ba-
( ) lanza Comercial (Ene); Actividad del Sec-

tor Construccion (Ene)

EU: Sol. de Seguro de Desempleo (al 14
Mar); indice Semanal de Comodidad del
Consumidor-Bloomberg (9-15 de Mar);
Indicadores Compuestos de The Confe-

Jueves 19 rence Board (Feb); Cuenta Corriente (IV
Trim); Actividad Manufacturera de la Fed
de Filadelfia (Mar)

Japén: Actividad de Todas las Industrias
(Ene)

India: Indicadores Compuestos de The
Conference Board (Feb)

Alemania: Indicadores Compuestos de
The Conference Board (Ene)

Zona del Euro y Union Europea: Cuen-
ta Corriente (Ene)

) Ventas al Mayoreo y Menudeo (Ene)
Viernes 20 ) o
Indicadores del Sector Servicios (Ene)

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 aclaracion la siguiente direccion de correo electrénico: voce-

ria@hacienda.gob.mx.

12


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

