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NUEVA EMISION DE BONOS SOBERANOS A 100 ANOS

NOTA INFORMATIVA

Para el financiamiento de las actividades de gasto e
inversion los gobiernos utilizan dos mecanismos:

e Ingresos: que se recaudan de los impuestos,
aprovechamientos y los derivados de los servi-
cios publicos; y

e Emision de deuda publica: consiste en captar re-
cursos de inversionistas.

Este ultimo es utilizado para obtener recursos adicio-
nales que provienen tanto del mercado nacional (deu-
da interna) como de los internacionales (deuda exter-
na). La participacion de los gobiernos en estos ultimos
tiene como objetivos: diversificar la base de inversio-
nistas; mantener liquidez de los bonos de referencia
en moneda extranjera, y sobre todo, obtener tasas
atractivas de financiamiento. La emision de deuda en
un punto particular del tiempo se utiliza, también co-
mo un mecanismo para refinanciar pasivos que tienen
un costo mayor o vencimiento de menor plazo.

En México, la politica de crédito publico se instrumen-
ta de acuerdo con tres objetivos principales™:

> Satisfacer las necesidades de financiamiento del
Gobierno Federal a bajos costos en un horizonte
de largo plazo y con un bajo nivel de riesgo.

» Mantener la diversidad del acceso al crédito en
diferentes mercados.

> Incentivar el desarrollo de mercados liquidos y
profundos, con curvas de rendimiento que facili-
ten el acceso al financiamiento a los agentes
economicos publicos y privados.

La estrategia para el logro de los anteriores objetivos
se basa en:

v El financiamiento de las necesidades de recur-
sos principalmente mediante la emision de valo-
res gubernamentales en el mercado interno. Es-
to es, en moneda nacional, a largo plazo con ta-
sa de interés fija.

v’ Utilizar de manera activa el crédito externo com-
plementario al mercado interno, buscando am-
pliar y diversificar las fuentes de financiamiento.

En linea con esta estrategia, actualmente el 79.2% de
la deuda del Gobierno es interna y el 20.8% externa.
Esta composicion implica menores riesgos derivados
del movimiento del mercado cambiario.

! De acuerdo con el Programa Anual de Financiamiento.
http://www.hacienda.gob.mx/POLITICAFINANCIERA/credito_publico
ii/pol_credito_publico/plan_anual/PAF2015.pdf

Composicién de la deuda neta del Gobierno Federal
Estructura porcentual

67.0
HHHHH 78.18879.9 3> o[ 30.4 o1 3 [ 78.9 81.0Q 792|792

219 201 189 196 187 211 197 190 208 20.

=

@

dic-00
dic-01
dic-02
dic-03
dic-04
dic-05
dic-06
dic-07
dic-08
dic-10
dic-11
dic-12
dic-13
dic-14
feb-15

o
4
L2
5
[ ]

Externa Interna

Fuente: SHCP.

Sin embargo, para nuestro pais resulta importante
mantener presencia en los mercados financieros in-
ternacionales. La estrategia en esta materia busca
procurar un funcionamiento ordenado y eficiente de
las curvas de rendimientos en moneda extranjera. Es-
to implica un manejo de pasivos que amplie las opor-
tunidades de financiamiento, reduzca el costo de la
deuda y sirva como referencia para guiar el costo de
otras emisiones del sector publico y privado.

En este contexto, el pasado 8 de abril el Gobierno
Mexicano realizé una emision de deuda en los mer-
cados internacionales de capital a través de la cual
coloc6 1,500 millones de euros de Bonos Globales a
100 afios (aproximadamente 1,620 millones de ddla-
res). Se trata de la primera emision soberana en eu-
ros a dicho plazo.

En ésta, se contd con la participacion de 238 inver-
sionistas, con lo que se recibieron posturas de com-
pra por 6,343 millones de euros, 4.2 veces el monto
emitido. La tasa anual del cup6n es de 4% anual,
mientras que la tasa de rendimiento al vencimiento es
de 4.2%, lo cual resulté en un costo financiero menor
al registrado en emisiones previas al mismo plazo.

Emisiones a 100 afios del Gobierno Federal

Fecha Rendimiento Cupb6n Monto Demanda
Oct 2010 6.10% 575% 1,000 mdd 2*5(205')3""
Ago 2011 5.96% 575% 1,000 mdd 1’8808’)3""
Mar 2014 5.75% 5.625% 1,000 mdl 2,500 mdl

(2.5x)
Abr 2015 4.20% 400% 1,500 mde 6'3(232:‘)‘19

mdd: millones de délares. mdl: millones de libras esterlinas. mde: millones de
euros. Fuente: SHCP.

En esta ocasion, la emisién de Bonos Globales a 100
afios se llevd a cabo en euros, aprovechando las
condiciones favorables que actualmente tiene dicho


http://www.hacienda.gob.mx/POLITICAFINANCIERA/credito_publico_ii/pol_credito_publico/plan_anual/PAF2015.pdf
http://www.hacienda.gob.mx/POLITICAFINANCIERA/credito_publico_ii/pol_credito_publico/plan_anual/PAF2015.pdf

mercado. La transaccion cuenta con las nuevas clau-
sulas en sus contratos de deuda externa (Accion Co-
lectiva® y Pari Passu®) introducidas por el Gobierno
Federal a partir de noviembre de 2014.

A diferencia de las emisiones de deuda interna que
tienen un calendario establecido previamente, la colo-
cacion de titulos denominados en moneda extranjera
se realiza de acuerdo con la estrategia de deuda pu-
blica y las condiciones de los mercados. Con esta
operacion, el Gobierno Federal cubrié totalmente
sus necesidades de financiamiento externo en
2015.

2 permiten que una mayoria de inversionistas en bonos individuales
acuerden colectivamente los términos de una reestructura, de modo
que el 75% del total de tenedores de bonos de un pais puedan obli-
gar al resto a aceptar los términos de la reestructura y que las vota-
ciones puedan realizarse a través de todo el stock de deuda del pais.

3 Establece ‘igualdad de trato” para los acreedores, debiendo guardar
los mismos derechos y obligaciones y la misma prelacién de pagos,
sin beneficiar a unos por encima de otros.

Conclusioén

Los mercados financieros internacionales permiten a
los gobiernos contar con acceso a un amplio universo
de inversionistas con lo que pueden: financiar su ope-
racion, realizar inversiones y refinanciar sus pasivos
de una forma éptima, como un complemento a los in-
gresos publicos. La reciente emision mexicana apro-
vecha el interés de los inversionistas por instrumentos
de largo plazo, con lo que se cubren las necesidades
de financiamiento externo del pais para este afio. Con
ésta, México se diferencia de otras economias emer-
gentes por contar con un amplio acceso a los merca-
dos internacionales y a un plazo sin precedente.




INDICADORES ECONOMICOS DE MEXICO

Produccion industrial
2009-2014
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Produccioén industrial (crecié 1.6% real anual en fe-
brero). Con cifras desestacionalizadas, la Produccion
Industrial (P1) se elevd 1.6% en febrero de 2015 respecto
al mismo mes de 2014, ante el crecimiento anual repor-
tado por las manufacturas (+3.9%), la generacion de
energia eléctrica y suministro de agua y gas (+3.8%) y la
construccion (+1.4%).

Respecto al mes inmediato anterior, la Pl aumentd 0.2%
en el segundo mes del afio, debido al crecimiento mos-
trado por la mineria (+1.5%), las manufacturas (1%) y la
generacion de energia eléctrica y suministro de agua y
gas (+0.1%). (Ver comunicado completo aqui)

Consumo privado interno (aumenté 3.5% anual en el
primer mes del afio). Con series desestacionalizadas, el
Consumo Privado en el Mercado Interior de México
(CPMIM) creci6 3.5% real anual en enero de 2015, resul-
tado de un crecimiento de 3.5% en el consumo de bienes
y servicios de origen nacional y de 5.5% en el consumo
de bienes importados. Respecto al mes anterior, el
CPMIM se elevd 1.6% en el primer mes de este afio, ante
el incremento real mensual de 1.6% que reporté el con-
sumo de bienes y servicios nacionales y de 2.7% que re-
gistré el consumo de bienes de origen importado.

Con series originales, el CPMIM aumenté 3%, ya que el
consumo de bienes y servicios nacionales se elevo 3.2%
y el consumo de bienes de origen importado 1%. (Ver co-

Consumo privado interno*
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*Mide el comportamiento del gasto realizado por los hogares del pais en bienes y
servicios, tanto de origen nacional como importado; excluyendo las compras de vi-
viendas u objetos valiosos. Fuente: INEGI.

Actividad automotriz en México
Miles de unidades, enero-marzo de cada afio
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Fuente: Asociaciéon Mexicana de la Industria Automotriz (AMIA).

Actividad automotriz (la produccion crecioé 8.1% vy las
ventas 22.4% en marzo). En marzo de 2015, la produc-
cion, exportaciones y ventas internas de vehiculos en
México registraron niveles de 299,809, 261,256 y
104,902 unidades, respectivamente, en el tercer mes del
afo, cifras 8.1%, 13.2% y 22.4% superiores a lo reporta-
do en marzo de 2014, en ese orden.

Por su parte, en el acumulado de 2015, la produccién fue
de 849,089 vehiculos ligeros, las exportaciones de
688,514 y las ventas internas de 306,157, registrando
crecimientos anuales de 9.6%, 13.6% y 21.9%, en ese
orden. (Ver comunicado completo aqui)
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http://www.inegi.org.mx/saladeprensa/boletines/2015/actind/actind2015_04.pdf
http://www.inegi.org.mx/saladeprensa/boletines/2015/imcpmi/imcpmi2015_04.pdf
http://www.amia.com.mx/

Actividad industrial por entidad federativa (creci6 en
24 estados, destac6d Nayarit). En diciembre de 2014, la
produccién industrial crecié en 24 de las 32 entidades fe-
derativas que integran la Republica Mexicana, respecto al
mismo mes de 2013, sobresaliendo Nayarit, Zacatecas y
Querétaro con incrementos anuales del 40.7%, 33.7% y
31.6%, respectivamente.

Por su parte, los estados en los que mas se contrajo la
produccioén industrial en el lapso referido fue en Baja Cali-
fornia Sur (-23%), Quintana Roo (-15.7%) y Chiapas
(-11.9%). (Ver datos aqui)

Produccion industrial por entidad federativa*
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Inflacion (fue de 3.14% anual en marzo pasado). En
marzo de 2015, la variacién mensual del indice Nacional
de Precios al Consumidor fue de +0.41%, resultado de
un incremento en los precios del indice subyacente de
0.26% y del no subyacente de 0.85%.

Asi, la inflacién anual en el tercer mes del afio fue de
3.14%, mientras que la inflacion acumulada en lo que va
del afio se ubicé en 0.51%. (Ver comunicado completo aqui)

Precios al productor (se elevaron 0.8% durante el ter-
cer mes del afio). En marzo de 2015, el indice Nacional
de Precios al Productor (INPP) total, excluyendo petréleo,
presentd una variacion mensual de +0.77%. Con este re-
sultado, la tasa de crecimiento anual se situé en 2.64%.

Por su parte, el INPP de Mercancias y Servicios de Uso
Intermedio y finales, excluyendo petrdleo, reportaron una
variacion mensual de +0.82% y +0.75%, respectivamen-
te, por lo que la anual fue de -0.22% y +3.94%, en ese
orden. (Ver comunicado completo aqui)

INPP de mercancias y servicios, excluyendo petroleo
Base junio 2012=100, variacién % anual
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http://www.inegi.org.mx/sistemas/bie/cuadrosestadisticos/GeneraCuadro.aspx?s=est&nc=470&c=26625
http://www.inegi.org.mx/saladeprensa/boletines/2015/inpc_2q/inpc_2q2015_04.pdf
http://www.inegi.org.mx/saladeprensa/boletines/2015/inpp/inpp2015_04.pdf

Exportaciones e importaciones de mercancias
Miles de millones de délares, serie de tendencia-ciclo
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Fuente: INEGI.

Balanza comercial (Se confirma superavit de 558
mdd en el segundo mes del afio). Con revisada, la ba-
lanza comercial de mercancias de México registré un
superavit de 558 millones de dolares (mdd) en febrero de
2015, que se compara con el superavit de 918 mdd re-
portado en el mismo mes de 2014. Se ratifica que las
exportaciones mostraron una variacion de -2.6% y las
importaciones de -1.4%. (Ver informacion aqui)

Precios del petroleo (presentaron alza semanal de al-
rededor de 5%). El precio del barril de la mezcla mexica-
na de petroleo cerr6 el 10 de abril pasado en 49.69 ddla-
res por barril (dpb), +4.92% mayor respecto a su cotiza-
cion del pasado 2 de abril (+2.33 dpb). Con ello, en lo que
va del afio, el precio del barril de la mezcla mexicana re-
gistra una variacion acumulada de +9.33% (+4.24 dpb) y
un nivel promedio de 44.66 dpb, 34.34 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
alza semanal, debido a datos econdémicos positivos en
Europa y las expectativas de que la disponibilidad de cru-
do irani en el mercado no se incremente en el corto plazo
y de que la produccién de crudo en los Estados Unidos
se estabilice pronto.

Asi, el WTI y el Brent para mayo de 2015 mostraron va-
riaciones semanales de +5.09% (+2.50 dpb) y de +5.31%

Precios del petréleo
Délares por barril, 2013-2015
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*Cotizacién del contrato a futuro.
Fuente: Infosel y PEMEX.

(+2.92 dpb), respectivamente, al cerrar el 10 de marzo
pasado en 51.64 y 57.87 dpb, en ese orden. (PEMEX).

Minuta de la altima reunién de politica monetaria (la
postura monetaria es congruente con la convergencia
de la inflacién a su meta). En la minuta sobre la ultima
reunion de politica monetaria, todos los integrantes de la
Junta destacaron que la actividad econdmica en México
ha mostrado un crecimiento un tanto débil durante el
inicio de 2015, debido en parte a que las exportaciones
registraron un menor dinamismo al inicio del afio. La ma-
yoria de los miembros coincidié en que prevalecen condi-
ciones de holgura en el mercado laboral y en la economia
en general, por lo que no se anticipan presiones generali-
zadas sobre los precios provenientes de la demanda
agregada.

La mayoria de los miembros de la Junta coincidié en que
la evolucion de la inflacion durante 2015 ha sido favora-
ble. Adicionalmente, puntualiz6 que ésta ha tenido un
comportamiento incluso mejor al previsto.

La mayoria de los miembros coincidié en que las condi-
ciones ciclicas de la economia muestran debilidad, la in-
flacion observada es inferior al objetivo y las expectati-
vas de inflacién se encuentran ancladas.

Por lo anterior, la Junta de Gobierno decidié por unani-
midad mantener en 3% el objetivo para la Tasa de Inte-
rés Interbancaria a un dia, en virtud de que estima que la
postura monetaria es congruente con la convergencia
eficiente de la inflacion a la meta de 3%, e indicd se
mantendra atenta a la evolucion de todos los determi-
nantes de la inflacion y sus expectativas para horizontes
de mediano y largo plazo, pero particularmente a la pos-
tura monetaria relativa entre México y Estados Unidos,
asi como al desempefio del tipo de cambio. También le
dara seguimiento a la evolucion del grado de holgura en
la economia. Todo esto con el fin de estar en posibilidad
de tomar las medidas necesarias para asegurar la con-
vergencia de la inflacion al objetivo de 3% en 2015 y
consolidarla. (Ver comunicado completo aqui).
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http://www3.inegi.org.mx/sistemas/sisept/default.aspx?t=ext01&s=est&c=24697
http://www.banxico.org.mx/informacion-para-la-prensa/comunicados/politica-monetaria/minutas-de-las-decisiones-de-politica-monetaria/%7B05587BEA-0FA7-03B3-6B2C-2AE0D6F17F87%7D.pdf

Saldo semanal de la reserva internacional neta
Miles de millones de délares, 2013-2015
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Reservas Internacionales (suman 195,219 mdd). Al 1°
de abril de 2015, el saldo de las reservas internacionales
fue de 195,219 millones de délares (mdd), lo que implico
un descenso semanal de 156 mdd, resultado de una
compra de délares del Gobierno Federal al Banco de
México por 7 mdd, una reduccién de 156 mdd efecto de
la asignacion en las subastas diarias de délares sin pre-
cio minimo, conforme al mecanismo autorizado por la
Comisién de Cambios, y un incremento de 7 mdd pro-
ducto principalmente del cambio en la valuaciéon de los
activos internacionales del Instituto Central.

Asi, en lo que va de 2015 las Reservas Internacionales
acumulan un aumento de 1,980 mdd. (Ver comunicado com-
pleto aqui)

Tasas de interés (la lider de Cetes se mantiene en
3.02%). En la décima cuarta subasta de valores guber-
namentales de 2015, realizada el pasado 7 de abril, la ta-
sa de rendimiento de los Cetes a 28 se mantuvo sin cam-
bio respecto a la subasta previa, al ubicarse en 3.02%,
mientras que las de los Cetes a 91 y 175 dias se contra-
jeron 5y 15 puntos base (pb), en lo individual, al ubicarse
en 3.11% vy 3.25%, en ese orden.

Por su parte, la tasa de interés nominal de los Bonos a 3
afios descendi6 38 pb a 4.88%, mientras que la tasa de
interés real de los Udibonos a 3 afios se contrajo 25 pb a
2.15%. (Ver comunicado completo aqui)
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Fuente: Banco de México.

IPyC de la Bolsa Mexicana de Valores
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Fuente: BMV.

Mercado de valores (reporté ganancia semanal de
1.54%). Entre el 6 y 10 de abril de 2015, el indice de
Precios y Cotizaciones (IPyC) de la Bolsa Mexicana de
Valores (BMV) reporté un comportamiento volatil con
sesgo positivo, debido a la idea de que la Reserva Fede-
ral de los Estados Unidos podria retrasar el alza en sus
tasas después del dato negativo del empleo, dado a co-
nocer el pasado 3 de abril y a algunos datos econdémicos
positivas sobre China y Europa.

El IPyC, principal indicador de la BMV, cerr6 el 10 de
abril pasado en las 44,882.01 unidades, lo que implicé
una crecimiento semanal de +1.54% (+679.07 puntos).
Asi, en lo que va de 2015 el IPyC registra una ganancia
acumulada de 4.02% en pesos y de 1.08% en dolares.
(BMV)

noomOo o=

®»w O =0 —0O S S —mM



http://www.banxico.org.mx/informacion-para-la-prensa/comunicados/banco-de-mexico/edo-cuenta-semanal/%7BDDC88015-A6B7-6D87-E0E2-2F179087ABA3%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 elevo 5 centavos durante la Gltima
semana, cerrando en 15.17 ppd). El 10 de abril de

Tipo de cambio FIX
Pesos por délar

Promp/15:
134.9$I ppd

o

: ¢ Promedio 2014}

¢ Promdio 2012:

15.6 4
15.4 +
15.2 4
15.0 4
14.8
14.6
14.4 +
. . o : 142 - : H i 1330ppd |:
2015, el tipo de cambio FIX registré un nivel de 15.1706 1491 : !L‘. 13figopa  {Promete 2o IE
pesos por dolar (ppd), 5 centavos mas respecto a su nivel 4 | " promedio 2" | -d! o M M
-2 : .43 p) : = : H i :
observado una semana antes (+0.3%). 139 :EA\*W f*\ : . id‘w %_J\J ;" i e
12,6 £~ we : "] : :
. o . . . 1244 | Bl Bals H : i
Asi, en lo que va de este afio, el tipo de cambio FIX regis- 1221 ¢ ,’Il w r
tra un nivel promedio de 14.9523 ppd y una depreciacion ﬁ; W ' c
de 43 centavos (+2.9%). (Banxico) e I I N 400 a
EEEEEEEEEEEEERD R R R Ry d
¢ 5358553558 8585588853255855358585
3539458358 0c8833208588535538832 | O
SE3Y T FIAIAIREL N®oo 739908 85033 8o
iy S
Fuente: Banco de México.
F
i
Riesgo pais n
EMBI+ de JP Morgan, puntos base, 2013-2015 a
1400 . ) . Riesgo pais (el de México se mantiene practicamente | n
1200 — Argentina == Brasil —Mexico  ggtaple). El riesgo pais de México, medido a través del | ¢
indice de Bonos de Mercados Emergentes (EMBI+) de | j
1000 7 .
J.P. Morgan, cerr6 el 10 de abril pasado en 193 puntos | e
800 base (pb), 1 puntos base (pb) por arriba del nivel obser- | r
500 vado el 3 de abril de este afio y 11 pb superior al nivel | @
reportado al cierre de 2014. S
400
. M Por su parte, durante la semana pasada el riesgo pais
1 de Argentina y Brasil se contrajo 57 y 25 pb, respectiva-
T e e e o e o e e e e e L L s e mente, alfinalizar el 10 de abril de 2015 en los 568 y 287
£33 g_;a%éw og £85 3 gi:r_%;g 'TERE pb, respectivamente. (JP Morgan)
8858353398333 5848438388333
Fuente: JP Morgan.
Indicadores ciclicos (se ubicaron cerca de su tenden- Sistema de Indicadores Ciclicos
cia de largo plazo enero pasado). En enero de 2015, el Puntos
Indicador Coincidente —que muestra el estado general de  °7  coincidente o E
, . -z . elantaao
la economia mexicana— se ubicé sobre su tendencia de 04 X
largo plazo, al registrar un valor de 100 puntos (p) y ob- ' p
servar una variacion de -0.03 p respecto al mes anterior. | e
Por su parte, el Indicador Adelantado —cuya funcion es la c
de anticipar la posible trayectoria del Indicador Coinciden- ;4 Tendencia de largo plazo t
te en el muy corto plazo— de enero y el preliminar de fe- a
brero 2015 se ubic6 sobre y ligeramente por debajo de su 995 t
tendencia de largo plazo, respectivamente, al alcanzar un i
valor de 100y 99.9 p, en ese orden, y descender 0.11py ¢ o e eeeaiiiiannnaanaasanssssissasssans |V
0.09 p, en lo individual. §EE8ES20585S58 R 525 8258825255888 88 |
* Dato preliminar. Fuente: INEGI. S

EL INEGI sefiala que con la nueva informacion el Indica-
dor Coincidente modificé su trayectoria, mientras que el
Indicador Adelantado mantiene un comportamiento simi-

lar al difundido el mes precedente. (Ver comunicado completo
aqui)



http://www.banxico.org.mx/portal-mercado-cambiario/index.html
http://www.inegi.org.mx/saladeprensa/boletines/2015/sic_cya/sic_cya2015_04.pdf
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Fuente: INEGI y Banco de México.
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Confianza del consumidor (avanz6é 4.8% anual en
marzo). En marzo de 2015, el indice de Confianza del
Consumidor (ICC) aument6é 4.8% respecto a marzo de
2014, al ubicarse en 93.1 puntos, ante el incremento re-
portado en 4 de sus 5 componentes, que se refieren a la
percepcion de los consumidores sobre su situacion eco-
némica actual y futura, a sus posibilidades en este mo-
mento para efectuar compras de bienes durables y a la
situacién econdmica del pais hoy en dia.

Con cifras desestacionalizadas, el ICC se elevé 0.11%.
Por componente, se incrementaron los referentes a la si-
tuacién econémica actual del hogar y del pais, a la posi-
bilidad en el momento actual para efectuar compras de
bienes durables y a la situacién econdmica futura del
pais. (Ver comunicado completo aqui)

Indicadores del productor manufacturero (reportaron
resultados mixtos). En marzo de 2015, el Indicador de
Confianza Empresarial del Sector Manufacturero (ICESM)
registré una variacion de -3.2 puntos respecto a marzo de
2014 y -1.16% con relacién al mes inmediato anterior, al
ubicarse en 48.2 puntos con cifras desestacionalizadas,
dato por debajo del umbral de 50 puntos que delimita el

optimismo del pesimismo en el productor manufacturero.
(Ver comunicado completo aguf)

Por otro lado, el Indicador de Pedidos Manufactureros
(IPM) se colocd en 52.2 puntos —con cifras desestaciona-
lizadas— en marzo pasado, al reportar una variacion men-
sual de -0.39 puntos, acumulando 67 meses consecutivos
por encima del umbral de 50 puntos (que delimita una
expansion de una contraccion de la actividad manufactu-
rera). Con cifras originales el IPM registr6 una variacion
de -0.8 puntos en el tercer mes de este afio respecto al
mismo mes de 2014. (Ver comunicado completo aqui)

Indicadores del productor manufacturero
Serie desestacionalizada, puntos

60 4

56 4

52 4
i

481 Pedidos

44

40 A

Confianza del productor
36 -

A e e e ]

*El valor de 50 en la confianza es el umbral que separa el optimismo del pesimismo,
mientras que en IPM es el umbral para separar la expansion de la actividad del sector
manufacturero de la contraccion. Fuente: INEGI.
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http://www.inegi.org.mx/saladeprensa/boletines/2015/concon/concon2015_04.pdf
http://www.inegi.org.mx/saladeprensa/boletines/2015/ice/ice2015_04.pdf
http://www.inegi.org.mx/saladeprensa/boletines/2015/ipm/ipm2015_04.pdf

Variable

Actividad Econdmica

Produccién Industrial (Feb/15)Y

Consumo Privado en el Mercado Interior de
México (Ene/15)Y

Produccion de Vehiculos (Mar/15)
Precios
Variacion Anual- INPC (Mar/15)
Variacion Anual-INPP Total (Mar/15)
Sector Externo

Saldo de la Balanza Comercial (Rev. Feb/15)

Exportaciones

Importaciones
Mezcla Mexicana de Exportacién (10 Abr/15)

Mercados Financieros

Reservas Internacionales (al 1° Abr/15)
CETES 28 dias (Subasta 14/15)

IPC-BMV (10 Abr/15)

Tipo de Cambio Fix (10 Abr/15)

Riesgo Pais (10 Abr/15)
Expectativas
Indicadores Ciclicos (Ene/lS)”
Coincidente
Adelantado
Confianza del Consumidor (Mar/15)

Confianza Empresarial Manufacturero
(Mar/15)"

Pedidos Manufactureros (Mar/15)"

2> > > § € > € € € 2> € 2> D> >

€ D> € €
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Cuadro-Resumen

Ultimo Dato

299,809 Unidades

3.14%
2.64%

+588 mdd
29,683 mdd
29,124 mdd

49.69 dpb

195,219 mdd
3.02%

44,882.01 unidades

15.1706 ppd
193 pb

100.0 puntos
100.0 puntos
93.1 puntos

52.2 puntos

48.2 puntos

Variacion respecto al
dato anterior

+1.6%*
+3.5%*
+8.1%*

-0.62 pp*
+0.44 pp*

-39.2%
-2.6%*
-1.4%*

+4.92% (+2.33 dpb)**

-156 mdd

0.00 pp
+1.54%
(+679.07 ptos)**
+5 centavos
(+0.3%)**
+1 pb**

-0.03 puntos
-0.11 puntos
+4.8%*

-0.39 puntos
-1.16 puntos

Variacién acumulada,
2014 6 2015

+1.2% (Ene-Feb)*
+3.5%*
+9.6% (Ene-Mar)*

+0.51% (Ene-Mar)
+0.63% (Ene-Mar)

+18.8% (Ene-Feb)*
-2.2% (Ene-Feb)*
-1.4% (Ene-Feb)*

+9.33% (+4.24 dpb)

+1,980 mdd
+0.28 pp

+4.02%

+42.9 centavos
(+2.9%)

+11 pb

-0.03 p (Enel5/Dic14)
-0.11 p (Enel5/Dic14)
+0.23% (Mar15/Dic14)Y

-2.4 p (Mar15/Dic14)
+0.1 p (Mar15/Dic14)

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

PEMEX, BMV y JP Morgan.




PERSPECTIVAS ECONOMICAS

NACIONALES

BofA considera que Banxico puede aminorar el
riesgo de salida de capitales por Fed. El equipo de
analisis de Bank of America (BofA) Merrill Lynch con-
sidera que el Banco de México (Banxico) esta prepa-
rado para subir las tasas de interés al mismo tiempo
que la Reserva Federal (Fed) de los Estados Unidos
(EV), con la finalidad de mantener la relativa politica
monetaria con los EU y minimizar los riesgos de una
salida de inversion de portafolio. Los especialistas
pronostican que el banco central mexicano esperara a
conocer el plan de la Reserva antes de subir las ta-
sas, debido a que la brecha de produccién permane-
cera negativa durante 2015, la inflacién se mantendra
cerca del objetivo de Banxico y el impacto de la de-
preciacion del peso mexicano sobre la inflacion ha si-
do limitado hasta ahora.

Los especialistas prevén un traspaso de los movi-
mientos del tipo de cambio a los precios en los proxi-
mos meses, pero sin presiones de demanda para la
inflacion. Indican que los precios al consumidor debe-
rian cerrar este afio en alrededor de 3.2%. Sin em-
bargo, creen que el tipo de cambio es la variable cla-
ve a observar, pues una depreciacion extrema podria

traer un aumento anticipado de las tasas de Banxico.
(Infosel)

Consenso Banamex reitera su expectativa de que
Banxico no realizar4 cambios en la tasa de fondeo
hasta septiembre de 2015. De acuerdo con la Ultima
encuesta a analistas financieros llevada a cabo por
Banamex, el consenso reiterd su expectativa de que
Banxico se mantendra sin dictar cambios en la tasa
de fondeo hasta septiembre de 2015 (alza de 25 pb).
Los estimados de cierre de afio para la tasa de politi-
ca monetaria permanecieron sin cambios respecto a
la encuesta anterior en niveles de 3.50% y 4.50% pa-
ra 2015 y 2016, respectivamente.

El consenso mantuvo practicamente sin cambio la co-
tizacion peso-dolar. Los estimados de fin de afio se
ubicaron en 14.8 y 14.5 para 2015 y 2016, respecti-
vamente.

Respecto a la inflacién general, el consenso estima
un cambio del INPC en abril de 0.05% mensual, que
implica una tasa anual de 3.19%; y para la inflacion
subyacente estima una tasa mensual de 0.22% vy
2.40% anual. Por su parte, mantiene las expectativas
de inflacién para el término de 2015 y 2016. La infla-
cion general para el cierre de 2015 se mantiene en
3.10%. Para 2016, también mantiene la expectativa
de la inflacién general en 3.47%.

Por otro lado, el consenso revis6 la expectativa de
crecimiento econdmico para 2015 a 2.95% desde
3.00% en la encuesta previa. Para 2016, la expectati-
va de PIB la mantuvo en 3.50%. (Banamex)

INTERNACIONALES

Cepal revis6 su estimado de crecimiento econo-
mico para América Latina. La Comisién Economica
para América Latina y el Caribe (Cepal) reviso a la ba-
ja su perspectiva de crecimiento para 2015 de la re-
gion a 1% desde 2.2%, debido al menor dinamismo
econdmico global.

En su informe anual titulado "Balance preliminar de
las economias de América Latina y el Caribe 2014", el
organismo de las Naciones Unidas espera un creci-
miento cercano a cero para las economias de Améri-
ca del Sur y Centroamérica; para el Caribe de 1.9% y
para México de 3%.

Por su parte, Panama, Antigua y Barbuda, Bolivia, Ni-
caragua y Republica Dominicana, seran los paises
con una mayor expansion econémica. El PIB de Pa-
nama alcanzara el 6%, el de Antigua y Barbuda toca-
ra el 5.4% vy los tres paises restantes creceran 5%.

La Cepal precis6 que las economias especializadas
en la produccion de bienes primarios, en especial el
petréleo y minerales, son las que tendran las mayores
bajas en su desarrollo; mientras que la region de Cen-
troamérica y el Caribe seran las que tendran una me-
jor proyeccién este afio, debido a una mayor vincula-
cion con la economia de los Estados Unidos y su be-
neficio por el crudo méas barato. (infosel)

FMI considera que las economias avanzadas ten-
dran un repunte moderado en su crecimiento po-
tencial, mientras que en las emergentes decrece-
ra. De acuerdo con el documento "Perspectivas de la
Economia Mundial: Abril 2015" publicado por el Fondo
Monetario Internacional (FMI), el organismo interna-
cional considera que el crecimiento potencial -nivel de
produccién consistente con una inflacion estable- del
mundo fue muy afectado tras la crisis financiera de
2007 a 2009 y que es probable que se mantenga bajo
por afios, lo que implicaria que las tasas de interés
probablemente deberian mantenerse bajas por bas-
tante tiempo

EL FMI prevé que las economias avanzadas tendran
un ligero aumento en su crecimiento potencial; sin
embargo, el envejecimiento de la poblacién y el lento
crecimiento del capital a partir de la produccion se ve-
ra afectado, mientras que la inversion se recuperara
poco a poco desde la crisis. Para los paises emergen-
tes, el FMI prevé que el crecimiento del produc-
to potencial decrecera a mediano plazo, debido al en-
vejecimiento de la poblacién, a la inversion mas débil
y un crecimiento de la productividad mas baja, dada la
brecha tecnoldgica que hay con los mercados avan-
zados.

Asi, el FMI espera que en las economias avanzadas
repunte ligeramente su producto potencial desde un
promedio de 1.3% de 2008-14 a 1.6% durante 2015-
20; mientras que para los emergentes prevé que el
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http://www.aztecanoticias.com.mx/capitulos/finanzas/178380/video-estados-unidos-deja-sin-cambio-tasas-de-interes

crecimiento potencial decrezca a 5.2% durante 2015- estructura, deshacerse de la regulacion excesiva y
20 desde el 6.5% de 2008-14. mejorar la calidad de la educacion.

El FMI llamé a las economias ricas a respaldar la de- El FMI sugiere que los paises quiza tengan que ajus-

manda y la inversion, incluyendo mas financiamiento tarse a una nueva realidad de menor crecimiento po-
para investigacion y desarrollo e infraestructura, y a tencial. (Infosel)
las economias emergentes a elevar el gasto en infra-

Perspectivas macroeconémicas para México

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

2015 2016 2015 2016 2015 2016
Banamex @ 3.00 @ 3.90 @ 3.17 @ 3.64 -2.3 2.4
Encuesta-Banamex (Mediana) v 295 < 3.50 ¥ 3.10 © 3.47 - -
Bancomer < 3.50 < 3.40 @ 291 o 341 -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 2.95 3.51 3.11 3.46 -- --

s Debajo Cercano

Banco de México 2.5-3.5 2.9-3.9 3_001 3.00 -2.5 -2.6
SHCP 3.2-4.2 3.3-4.3 3.00 3.00 -2.3 -2.4

Nota. Cifras sombreadas en gris oscuro indican cambio de pronéstico. Fuente: Banamex, Encuesta Banamex (7 Abr/15) y Examen de la Situacion
Econdémica de México (Ene/15); Encuesta-Banamex, Encuesta de Expectativas de Analistas de Mercados Financieros (7 Abr/15); Bancomer, En-
cuesta Banamex (7 Abr/15),Situacién México (IV Trim/14) y Andlisis 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 (Mar/15); Banco de México, Informe Trimestral (Oct-Dic/14); y SHCP, Marco Ma-
croeconémico 2015-2016, Pre-Criterios 2015.
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EL MUNDO ESTA SEMANA

Indicadores Econémicos Internacionales*

Variable

Estados Unidos

Ultimo Dato

Variacion respecto al
dato anterior**

Variacién anual

Actividad del Sector Servicios-PMI (Prel. Mar) ) 59.2 puntos” +2.1 puntos -

Actividad del Sector Servicios-ISM (Prel. Mar) 7 56.5 puntos” -0.4 puntos -

Crédito al Consumidor (Feb) ) 3,343 mmd +15.6 mmd +5.6%

Solicitudes Seguros-Desempleo (al 4 Abr) () 281 mil +5.2% (+14 mil) -

Seguros de Desempleo (al 28 Mar) v 2.30 millones -1.0% (-23 mil) -

s e e SR Conr . :

Precios de Importaciones (Mar) Vv - -0.3% -10.5%

Precios de Exportaciones (Mar) ) - +0.1% -6.7%

Ventas al Mayoreo (Feb) Vv 444.2 mmd -0.21% -1.5%
Francia

Reservas Internacionales Netas (Mar) [\ 155,552 mde +3,189 mde -

Déficit de la Balanza Comercial (Feb) Vv -3.4 mme -0.26 mme -0.48 mme

Produccion Industrial (Feb) & - 0.0% +0.3%
Japén

Indicadores Compuestos-The Conference ) +0.2% el Adelantado

Board (Feb) 7 - -0.2% el Coincidente? -

Alemania

Saldo de la Balanza Comercial (Feb) T +19.2 mme +3.3 mme +3.0 mme
Espafia

Produccion Industrial (Feb) " - +0.7% +0.6%
Corea

Indicadores Compuestos-The Conference 7 -0.6% el Adelantado

Board (Feb) ) - +0.6% el Coincidente? -

Zona del Euro

Precios al Productor Industrial (Feb) [\ - +0.5% -2.8%

Ventas al Menudeo (Feb) 7 -- -0.2% +3.0%

Cuenta Corriente (Rev. IV Trim) ) +69.4 mme (2.7% PIB) +11.3 mme (+0.4 pp) +16.4 mme (+0.6 pp)

Unién Europea

Precios al Productor Industrial (Feb) [\ - +0.6% -3.4%

Ventas al Menudeo (Feb) & - 0.0% +3.6%

Cuenta Corriente (Rev. IV Trim) ) +38.7 mme (1.1% PIB) +8.8 mme (+0.2 pp) -4.3 mme (-0.2 pp)

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 seglin 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 Japén sugiere que la actual
recuperacion de la actividad econémica continuara en el corto plazo; en tanto que para Corea sefiala que el moderado ritmo de expansion actual pro-
bablemente continGe en los préximos meses. Fuente: SHCP, con base en diversos comunicados.
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CALENDARIO ECONOMICO
13-17 ABRIL 2015

Lunes 13 Empleo Formal-IMSS (Mar) EU: Balance Fiscal (Mar)

EU: Precios al Productor (Mar); Ventas al
Menudeo (Mar); indice de Optimismo de
los Pequefios Negocios (Mar); Inventa-
Subasta 15 de Valores Gubernamentales rios de los Negocios (Mar)
Martes 14
Reservas Internacionales (al 10 Abr) Espafia: Inflacién (Mar)

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

EU: Actividad del Sector Manufacturero
de la Fed de Nueva York-Empire State
(Abr); Produccién Industrial (Mar); indice
del Mercado de la Vivienda-HMI (Abr);
Reporte del Beige Book ()

Japén: Produccién Industrial (Rev. Feb)

. - Espafia: Confianza Empresarial (Il Trim)
Indicadores de Establecimientos con Programa INMEX

(Ene) Reino Unido: Indicadores Compuestos
de The Conference Board (Feb)

Miércoles 15

Francia: Inflacion (Mar)

Alemania: Empleo en las Manufacturas
(Feb); Inflacién (Mar)

Zona del Euro y Unién Europea: Ba-
lanza Comercial de Bienes (Feb)

EU: Sol. de Seguro de Desempleo (al 11
Abr); indice Semanal de Comodidad del
Consumidor-Bloomberg (6-12 Abr);
Construccion de Casas Nuevas (Mar);
Actividad del Sector Manufacturero de la
Fed de Filadelfia (Abr)

Jueves 16
Brasil: Indicadores Compuestos de The
Conference Board (Mar)

Francia: Creacion de Empresas (Mar)

Zona del Euro y Union Europea: Infla-
cion (Mar); Cuenta Corriente (IV Trim)

EU: Inflacién (Mar); Confianza del Con-
sumidor de la Univ. Michigan (Prel. Abr);
Indicadores Compuestos de The Confe-
rence Board (Mar)

Viernes 17 Indicadores del Sector Manufacturero (Feb)

El presente documento puede ser consultado a través de la pagina web de la SHCP, en:
http://www.hacienda.gob.mx/SALAPRENSA/Paginas/InformeSemanaldelVocero.aspx. Asimismo, la UCSV de la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico pone a su disposicién para cualquier comentario o aclaraciéon la siguiente direccion de correo electronico: voce-

ria@hacienda.gob.mx.
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