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LOS RETOS VARIAN PARA CADA PAIS DEBIDO A MODERADA Y DESIGUAL RECUPERACION MUNDIAL: FMI

NOTA INFORMATIVA

Cada abril, funcionarios gubernamentales, represen-
tantes de medios informativos y de organizaciones de
la sociedad civil, ademas de invitados de los sectores
académico y privado se rednen en la ciudad de Wa-
shington, D.C. para participar en las Reuniones de
Primavera del Fondo Monetario Internacional (FMI) y
del Banco Mundial. Este afio tienen lugar del 17 al 19
de abril. En este entorno, se organizan seminarios,
conferencias de prensa y muchos otros eventos sobre
temas relacionados con la economia, los mercados fi-
nancieros y el desarrollo internacional.

Estas reuniones constituyen un espacio para la cola-
boracién internacional y permiten a los dos organis-
mos mejorar los servicios que ofrecen a sus paises
miembros, para lograr incidir positivamente en el cre-
cimiento econémico mundial. En esta ocasion, se dis-
cutieron diversos temas relacionados con el financia-
miento para el desarrollo, la politica macroeconémica,
la inversion en infraestructura y los desafios y oportu-
nidades del nuevo panorama del comercio mundial y
de las economias emergentes.

En el marco de estas reuniones también se dan a co-
nocer diversas publicaciones, siendo una de las mas
relevantes la llamada Perspectivas de la Economia
Mundial (WEO por sus siglas en inglés), en la cual el
FMI analiza la evolucién econdmica reciente y la
perspectiva a futuro de la economia mundial, de las
diferentes regiones econdmicas y de algunos paises,
en particular.

Este informe subraya en la edicion de abril®, que el
crecimiento mundial es moderado y desigual entre las
principales economias y se prevé que esto continde
en el futuro cercano. En las economias avanzadas, se
espera que el crecimiento sea mas fuerte en 2015
que en 2014, mientras que en las economias de mer-
cados emergentes y en desarrollo se prevé que sea
mas débil. El reporte sefiala que en los paises desa-
rrollados est& en curso una recuperaciéon moderada y
desigual, respaldada por el descenso de los precios
del petréleo, una politica monetaria que continGa
siendo acomodaticia y un ajuste fiscal mas lento. Sin
embargo, los altos niveles de endeudamiento publico
y privado siguen limitando el crecimiento y la sosteni-
bilidad de la deuda en algunos de ellos, con el agra-
vante de que la inflacién sigue por debajo de su meta,
lo que dificulta reducir el déficit publico.

Por otra parte, el FMI considera que el crecimiento en
las economias de mercados emergentes se estd mo-
derando, principalmente por las revisiones a la baja

! http://www.imf.org/external/ns/Loe/cs.aspx?id=28. La siguiente se
publica en octubre.

del crecimiento de los paises exportadores de petro-
leo, especialmente de Rusia y Venezuela; la desace-
leracion de China, que refleja la transicion hacia un
patron de crecimiento mas sustentable y menos de-
pendiente de la inversion, y el continuo debilitamiento
de las perspectivas de América Latina producto del
descenso de los precios de otras materias primas.

Con base en lo anterior, las nuevas proyecciones del
FMI, estiman que el crecimiento econémico mundial
promediara 3.5% en 2015, luego de elevarse 3.4% en
2014 para, posteriormente, acelerar su crecimiento a
3.8% en 2016. En el caso de las economias avanza-
das, el organismo internacional estima un crecimiento
de 2.4% para 2015 y 2016, luego de crecer 1.8% el
aflo pasado; mientras que para las economias emer-
gentes y en desarrollo, el FMI prevé un crecimiento de
4.3% para 2015, después de crecer 4.6% en 2014,
para luego elevarse a 4.7% en 2016. Se espera que
el repunte de los mercados emergentes impulse la
reactivacion del crecimiento mundial en 2016.

Crecimiento del PIB*
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*2015-2020, crecimiento proyectado.
Fuente: Fondo Monetario Internacional.

Respecto a América Latina, el Fondo plantea que sus
perspectivas seguirdn debilitindose, debido princi-
palmente al descenso de los precios de las materias
primas, por lo que proyecta un crecimiento de 0.9%
en 2015, para luego acelerarse a 2% en 2016. En par-
ticular, para Brasil prevé que su economia se contrae-
ra 1% este afio y crecerd 1% en 2016. Las perspecti-
vas econOmicas de Argentina en 2015 mejoran gra-
cias a la moderacién de las presiones sobre la balan-
za de pagos, pero aun asi prevé una ligera contrac-
cion del PIB de -0.3% en 2015 y un moderado creci-
miento de 0.1% en 2016; en tanto que para Venezue-
la, estima que la actividad descendera con fuerza este
afo (-7%) y el siguiente (-4%), ya que la caida de los
precios del petréleo ha agravado su dificil situacién.


http://www.imf.org/external/spanish/pubs/ft/weo/2015/01/pdf/texts.pdf
http://www.imf.org/external/spanish/pubs/ft/weo/2015/01/pdf/texts.pdf
http://www.imf.org/external/ns/Loe/cs.aspx?id=28

Persisten riesgos, pero ahora son_mas _equilibra-
dos

El FMI destaca que los riesgos para el crecimiento es-
tan ahora mas equilibrados que hace seis meses,
aunque contindan sesgados a la baja. Los riesgos
macroeconémicos han disminuido levemente, mien-
tras que los riesgos financieros y geopoliticos se han
elevado.

Riesgo positivo

e El descenso de los precios del petréleo podria im-
pulsar, el crecimiento mundial por encima de lo
previsto.

Riesgos negativos

e Una apreciacion mas pronunciada del délar podria
provocar tensiones financieras, en especial, en los
mercados emergentes.

e El margen para sorpresas y reacciones fuertes del
mercado ante las variaciones de los precios de los
activos, en un entorno de primas bajas por plazos
y riesgo en los mercados de bonos.

e La posibilidad de que las tensiones geopoliticas,
derivadas de los acontecimientos en curso en
Ucrania, Oriente Medio y Africa occidental puedan
generar efectos de contagio a escala regional y
mundial.

e Que el estancamiento y el bajo nivel de inflacion
en las economias avanzadas, pese a la reciente
mejora de los prondsticos de crecimiento a corto
plazo en algunas de ellas, puedan frenar la recu-
peracion.

Recomendaciones para elevar el crecimiento

Ante los riesgos que todavia frenan el crecimiento po-
tencial de la economia mundial, el FMI considera que
en muchas economias avanzadas, la politica moneta-
ria acomodaticia continda siendo fundamental para
apoyar a la actividad econémica y elevar las expecta-
tivas de inflacion. Indica que en algunas de ellas hay
razones para incrementar la inversion en infraestruc-
tura y para realizar reformas con el fin de corregir las
deficiencias que dejé al descubierto la crisis, generar
inversion y estimular el producto potencial. El orga-
nismo internacional sefiala que las prioridades varian
por pais, pero que muchas economias avanzadas se
beneficiarian de reformas que permitieran afianzar la
participacion en la fuerza laboral (Japdn y la Zona del
Euro) y los niveles generales de empleo, ante el enve-
jecimiento de las poblaciones, asi como de medidas
encaminadas a abordar el sobreendeudamiento pri-
vado.

Para las economias de mercados emergentes, el fon-
do sefiala y recomienda lo siguiente:

> Las economias con subsidios al petrdleo podrian
reducir los subsidios a la energia y reemplazarlos
con programas mejor focalizados, asi como refor-
mar la tributacién de la energia y crear margen pa-
ra afianzar los saldos fiscales. Para los importado-

res de petr6leo comenta que su bajo precio, redu-
cira la presion inflacionaria y sus vulnerabilidades
externas.

> Los exportadores de petréleo, por otra parte, se
enfrentan a mayores vulnerabilidades fiscales y
externas. Los que disponen de espacio fiscal po-
drian permitir un ajuste gradual del gasto publico a
los menores ingresos provenientes del petréleo;
mientras que a los paises que gozan de cierta fle-
xibilidad cambiaria, les ayudaria una depreciacion
a su moneda.

De acuerdo con el FMI, estas economias podrian lo-
grar aumentos de la productividad si flexibilizan los
limites sobre el comercio y la inversion, eliminan los
cuellos de botella de la infraestructura (India, Sudafri-
ca) y mejoran el entorno empresarial (Indonesia y Ru-
sia). Las reformas de la educacién y los mercados de
trabajo y productos podrian ayudar a otros paises
(Brasil, India y Sudéfrica) a elevar la participacion en
la fuerza laboral y la productividad.

México

Este afio México participa en las reuniones coordi-
nando, junto con Alemania e Indonesia, diferentes
grupos de trabajo sobre inversion en infraestructura.
En estas mesas se analiza como se pueden impulsar
mecanismos mas efectivos para fomentar el financia-
miento a los proyectos de infraestructura dentro de las
20 economias mas grandes del mundo (el denomina-
do G20, del cual nuestro pais forma parte). Asi, las
platicas en este tema han versado sobre la adopcion
de vehiculos financieros y condiciones de financia-
miento apropiadas para que este tipo de proyectos se
haga realidad. Lo anterior con la participacion de las
instituciones internacionales como el Banco Mundial,
los Bancos Regionales y el propio Fondo Monetario
Internacional.

Para 2015, el FMI proyecta para nuestro pais un cre-
cimiento de 3%, luego de crecer 2.1% en 2014, y de
3.3% para 2016. Ademas, sefiala que el crecimiento
es sdlido, en parte por los efectos positivos del creci-
miento mas vigoroso en Estados Unidos. En linea con
estas estimaciones y con la informacion disponible al
dia de hoy, se espera una mejoria de la actividad
econdmica de México hacia delante debido a que:

v' La mayor base monetaria sugiere que habra
mas recursos disponibles para impulsar la
actividad econdmica. La base monetaria se
encuentra reportando crecimientos anuales de
alrededor de 20%”.

v' Los Indicadores de Pedidos Manufactureros
(PMIs) muestran una expansién de la pro-
duccion. INEGI reporté que el PMI se coloco en
52.2 puntos —con cifras desestacionalizadas— en
marzo pasado, acumulando 67 meses consecu-
tivos por encima del umbral de 50 puntos®.

2 Fuente: Banco de México.
® Fuente: INEGI.



http://www.imf.org/external/Spanish/pubs/ft/survey/so/2014/RES093014AS.htm
http://www.imf.org/external/Spanish/pubs/ft/survey/so/2014/RES093014AS.htm
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* Datos desestacionalizados. Estos indicadores varian en un intervalo de 0 a 100
puntos y el nivel de 50 puntos tiende a representar el umbral entre una expansién
(mayor a 50) y una contraccién (menor a 50) de la actividad econémica.
Fuente: HSBC e INEGI.

v’ La actividad automotriz sigue mostrando
crecimiento. En el primer trimestre del afio, la
produccién, las exportaciones y las ventas inter-
nas de vehiculos registrando crecimientos anua-
les de 9.6%, 13.6% y 21.9%, en ese orden®.

v' Los indicadores de construccién, inversién y
crédito han mostrado mayor dinamismo re-
cientemente. Con cifras desestacionalizadas,
en enero pasado la Inversién Fija Bruta se elevo
8.4% real anual, mientras que la actividad de la
industria de la construccion crecié 3.7%°>. Por su
parte, a febrero el saldo del crédito vigente de la
banca comercial al sector privado mostré un in-
cremento real anual de 5.7%°.

v' Las bajas presiones inflacionarias. Ante la
disminucion de tarifas eléctricas, la nueva politi-
ca de precios de la gasolina y la eliminacién del
cobro de llamadas de larga distancia,

v' Mayores remesas Yy la recuperacion de la
confianza del consumidor impulsaran un ma-
yor consumo. En febrero las remesas se eleva-
ron 7% anual, en tanto que la confianza del con-
sumidor avanzé 4.8% anual en marzo’.

v' Se estima que la actividad econémica de Es-
tados Unidos retomard un mayor ritmo de
crecimiento en el resto del afo. Lo anterior,
dado que la debilidad que mostré en el primer
trimestre estuvo asociada a fenédmenos tempora-
les.

* Fuente: AMIA.

° Fuente: INEGI.

® Fuente: Banxico.

’ Fuente: Banxico e INEGI.

Sin embargo, el entorno internacional presenta ries-
gos importantes como: bajos precios del petréleo aho-
ra y en el futuro; volatilidad financiera asociada al ci-
clo de alzas en la tasa de interés de Estados Unidos
(EV); divergencia monetaria respecto a las principales
economias desarrolladas (UE y Japoén); conflictos
geopoaliticos latentes (Grecia, Rusia, ISIS y Yemen) y
un deterioro estructural en la posicién fiscal de México
desde la crisis de 2008.

Ante estos riesgos es importante consolidar la politica
fiscal y monetaria del pais, por lo que México debe
mantener su disciplina fiscal. De esta manera, nuestro
pais se lograra diferenciar entre las economias emer-
gentes, por sus fundamentales y el ajuste oportuno de
sus politicas macroeconémicas, durante un periodo
de mayor inestabilidad financiera. Con ello, puede
aprovechar el impulso real externo.

Principales variables financieras en el ultimo episodio de
volatilidad (reporte laboral de EU) *
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*Cambio acumulado desde el 31 de diciembre de 2012.
Datos al 14 de abril de 2015.
Fuente: Bloomberg.

Conclusion

El FMI sefala que la recuperacion econdémica global
en el corto plazo sera moderada y desigual, con ries-
gos para el crecimiento ahora mas equilibrados, aun-
gue con sesgo a la baja. Por ello, prevé que seleccio-
nar las politicas y/o reformas econdémicas adecuadas
para lograr una recuperacion econdémica mundial soli-
da, durable y equilibrada es y continuara siendo un re-
to, sobre todo para los paises emergentes. Por su
parte, México seguird participando activamente en es-
tas reuniones, fomentando el logro de consensos y la
aplicacion de las recomendaciones derivadas de las
conclusiones de las mismas.




INDICADORES ECONOMICOS DE MEXICO

Empleo (se generaron cerca de 300 mil empleos du-
rante el primer trimestre del afio). Al 31 de marzo de
2015, los trabajadores permanentes y eventuales urba-
nos afiliados al IMSS sumaron 17,538,198, lo cual signifi-
cO la creacion de 105,136 puestos formales durante el
tercer mes del afio. Durante los recientes doce meses se
crearon 756,873 empleos, esto es, un incremento anual
de 4.5%.

En términos acumulados, durante el primer trimestre del
afio, el nimero de trabajadores asegurados en el IMSS
aumento en 298,611, +1.7%. (Ver comunicado completo aqui)

Empleo formal
Generacion de empleos afiliados al IMSS
Enero-marzo de cada afio
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Fuente: Instituto Mexicano del Seguro Social.
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Ventas al menudeo-ANTAD (confirman recupera-
cion). En marzo de 2015, las ventas de las cadenas
asociadas a la ANTAD reportaron un crecimiento nomi-
nal de 8.6% en tiendas totales y de 5.2% en mismas
tiendas (sin incluir las nuevas) con relacién a marzo de
2014.

Las ventas en el primer trimestre del afio ascendieron a
294.5 mil millones de pesos que, comparadas con el
mismo periodo del afio pasado, representan un incre-
mento de 8.9% a unidades totales y de 5.2% a unidades
iguales. (Ver comunicado completo e indicadores)

Actividad de empresas adscritas a IMMEX (generé
mas de 132 mil empleos en el primer mes del afio). El
namero de establecimientos adscritos al programa de la
Industria Manufacturera, Maquiladora y de Servicios de
Exportacién (IMMEX)* fue de 6,126 en enero de 2015, los
cuales contaron al mes referido con un personal ocupado
de 2.55 millones de trabajadores, lo que implicé un au-
mento en el empleo de 5.5% anual (+132,124 puestos,
siendo el 88.2% generado en establecimientos manufac-
tureros y el resto en no manufactureros). Mientras tanto,
las remuneraciones medias reales pagadas en esos es-
tablecimientos registraron una variacion anual de +0.4%.

De los ingresos obtenidos por dichos establecimientos en
enero pasado (303,457 millones de pesos), 57.5% pro-
vino del mercado extranjero y 42.5% del nacional; en tan-
to que el 94.6% se generd por actividades manufacture-
ras y el 5.4% por las que no lo son. (Ver comunicado aqui)

Personal ocupado en empresas adscritas al IMMEX*
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*Empresas (manufactureras y no manufactureras) autorizadas para elaborar, trans-
formar o reparar bienes importados temporalmente con el propésito de realizar una
exportacion posterior y/o destinarlos al mercado nacional. Fuente: INEGI.
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http://www.imss.gob.mx/sites/all/statics/i2f_news/130415%20Com%20023.pdf
http://www.antad.net/documentos/ComPrensa/2015/MARZO2015.pdf
http://www.antad.net/index.php/indicadores/crecimiento-nominal-en-ventas
http://www.inegi.org.mx/saladeprensa/notasinformativas/2015/est_immex/est_immex2015_04.pdf

Empleo en el sector manufacturero

2009-2015
% 2008=100
79 106
5 1 104
3 102

14 100

98

96

94

Var. % anual, cifras desestacionalizadas 92
-« Serie desestacionalizada
— Serie de tendencia-ciclo

-11 - 88

90

o o o o R ] o ® < < )

23 3 =5 3 2% 392 9932323333

Q2 4 O > 4 b > 4 b B a b o> a4 b o a o

< © o £ 8 o c 8 o c S o c © [TR S o c

o E o © £ o © £ o © £ w © £ w © £ v ©
Fuente: INEGI.

Indicadores del sector manufacturero (empleo se
elevd 3.1% anual en el segundo mes del afio). Con ci-
fras desestacionalizadas, en febrero de 2015 el personal
ocupado en la industria manufacturera crecié 3.1% anual
y 0.2% mensual. Por su parte, las remuneraciones me-
dias reales pagadas en esta industria reportaron una va-
riacion de +1% anual en el segundo mes de este afio y
+0.8% respecto al mes previo.

Con datos originales y en términos anuales, el personal
ocupado en esta industria se elevo 3.1% y las remunera-
ciones 1.1% en el segundo mes de este afio. (Ver comuni-
cado completo aqui)

Precios del petréleo (contintan al alza). El precio del
barril de la mezcla mexicana de petréleo cerr6 el 17 de
abril pasado en 53.89 dolares por barril (dpb), 8.45% ma-
yor respecto a su cotizacion del pasado 10 de abril (+4.20
dpb). Con ello, en lo que va del afio, el precio del barril de
la mezcla mexicana registra una variacion acumulada de
+18.57% (+8.44 dpb) y un nivel promedio de 45.20 dpb,
33.80 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 al incremento de las importaciones
de crudo chino, la expectativa de que la produccion esta-
dounidense empezara a declinar en el corto plazo, el te-
mor de fallas en el suministro de crudo en Medio Oriente
ante la violencia en Yemen, un aumento menor al espe-
rado en los inventarios de crudo estadounidense y la re-
visién al alza de la demanda mundial de combustibles pa-
ra 2015, por parte de Agencia Internacional de Energia.

Precios del petréleo
Doélares por barril, 2013-2015
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*Cotizacion del contrato a futuro.
Fuente: Infosel y PEMEX.
Asi, el WTI y Brent para mayo de 2015 mostraron varia-
ciones semanales de +7.94% (+4.10 dpb) y de +9.64%
(+5.58 dpb), respectivamente, al cerrar el 17 de abril pa-
sado en 55.74 y 63.45 dpb, en ese orden. (PEMEX).

Saldo semanal de la reserva internacional neta
Miles de millones de doélares, 2013-2015
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Fuente: Banco de México.

Reservas Internacionales (se ubican en cerca de 195
mil mdd). Al 10 de abril de 2015, el saldo de las reser-
vas internacionales fue de 194,826 millones de doélares
(mdd), lo que implicé un descenso semanal de 393 mdd,
resultado de una compra de ddlares del Gobierno Fede-
ral al Banco de México por 45 mdd; una reduccion de
260 mdd producto de la asignacion en las subastas dia-
rias de dolares sin precio minimo, conforme al mecanis-
mo autorizado por la Comisién de Cambios; y una dismi-
nucion de 88 mdd derivado principalmente del cambio en
la valuacion de los activos internacionales del Instituto
Central

Asi, en lo que va de 2015 las Reservas Internacionales
acumulan un aumento de 1,587 mdd. (Ver comunicado com-
pleto aqui)
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http://www.inegi.org.mx/saladeprensa/boletines/2015/emim/emim2015_04.pdf
http://www.banxico.org.mx/informacion-para-la-prensa/comunicados/banco-de-mexico/edo-cuenta-semanal/%7B4B30DA54-48BE-0454-289D-3480DFE53D04%7D.pdf

Tasas de interés (las de Cetes a la baja). En la décima
quinta subasta de valores gubernamentales de 2015, rea-
lizada el pasado 14 de abril, las tasas de rendimientos de
los Cetes a 28, 91 y 182 dias se contrajeron 2, 3y 3 pun-
tos base (pb), respectivamente, con relacion a la subasta
previa, al ubicarse en 3%, 3.08% y 3.22%, en ese orden.

Por su parte, la tasa de interés nominal de los Bonos a 30
afios descendi6 4 pb a 6.38%, mientras que la sobretasa
de interés de los Bondes D a 5 afios se elevé 2 pb a
0.23%. (Ver comunicado completo aqui)

Tasa de rendimiento de Cetes
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Fuente: Banco de México.

IPyC de la Bolsa Mexicana de Valores
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8/sep/2014 =
46,357.24 puntos
46,000 (N | | | | B R £ || NSRS
Variacion
acumulada
44,000 - 2012: AN17.88%
42,000 |
40,000 | far. acum.
Laracion Variacién ¢22 12%!7/
.20%
38,000 -| ac.umulada acumulada
2010: A 20.02
Variacién 2014: M 0.98%
36,000 -
' acumulada
2013:¥ -2.24%
34,000 |
32,000 - Variac|
acumulada
2011: ¥ 3.82%
3000 +—7—F T T T T T T T T T T T T T T T T
R EEEEEEEEEEEEEEEEEREEEREN
P 5 293 L5 2205359002080 55 93 Q5
§EZPE55 28228333285 E2R25%F
=Y @ 7
I o 2EELRNERBEI " RFIAIFNBIELEARRERST
Fuente: BMV.

Mercado de valores (reporté ganancia por tercera
semana consecutiva). Entre el 13y 17 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, ante algunos datos econémi-
cos positivos en Europa, Estados Unidos y China.

El IPyC, principal indicador de la BMV, cerr6 el 17 de
abril pasado en las 45,012.37 unidades, lo que implicé
una crecimiento semanal de +0.29% (+130.36 puntos).
Asi, en lo que va de 2015 el IPyC registra una ganancia
acumulada de 4.33% en pesos y de 0.43% en dolares.
(BMV)

Tipo de cambio (se elevé 14 centavos durante la alti-
ma semana, cerrando en 15.31 ppd). El 17 de abril de
2015, el tipo de cambio FIX registré un nivel de 15.3128
pesos por délar (ppd), 14 centavos mas respecto a su ni-
vel observado una semana antes (+0.9%).

Asi, en lo que va de este afio, el tipo de cambio FIX regis-
tra un nivel promedio de 14.9761 ppd y una depreciacion
de 57 centavos (+3.9%). (Banxico)
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http://www.banxico.org.mx/stdview.html?url=/portal-mercado-valores/informacion-oportuna/subasta-y-colocacion-de-valores/resultados/primarias-de-valores-gubernamentales/ResuSubaPrimaNew-1.html
http://www.banxico.org.mx/portal-mercado-cambiario/index.html
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Riesgo pais
EMBI+ de JP Morgan, puntos base, 2013-2015
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Fuente: JP Morgan.

Riesgo pais (reporté movimientos moderados duran-
te la semana pasada). Con informacion preliminar, el
riesgo pais de México, medido a través del indice de Bo-
nos de Mercados Emergentes (EMBI+) de J.P. Morgan,
cerr6 el 17 de abril pasado en 191 puntos base (pb), 2
puntos base (pb) menor al nivel observado el 10 de abril
de este afio, pero 9 pb superior al nivel reportado al cie-
rre de 2014.

Por su parte, durante la semana pasada el riesgo pais
de Argentina y Brasil se elevo 22 y 6 pb, respectivamen-
te, al finalizar el 17 de abril de 2015 en los 590 y 293 pb,
respectivamente, con datos preliminares. (JP Morgan)

Cuadro-Resumen

Variable

Actividad Econdmica

Ultimo Dato

Variaciéon acumulada,
2014 6 2015

Variacion respecto al
dato anterior

Empleo-Afiliados al IMSS (al 31 Mar/15) [\ 17,538,198 Trab. +105,136 (+0.6%) +298,611 (+1.7%)
Ventas Totales-ANTAD (Mar/15) () - +8.6%* +8.9% (Ene-Mar)*
Personal Ocupado en la Industria Manufactu- _ ok o "
rera de Exportacion (Ene/15) 0 +5.5% +5.5% (Ene)
Personal Ocupado en la Industria Manufactu-
rera (Ene/15)" )] - +3.1%* +3.2% (Ene-Feb)*
Sector Externo
Mezcla Mexicana de Exportacion (17 Abr/15) [\ 53.89 dpb +8.45% (+4.20 dpb)** +18.57% (+8.44 dpb)
Mercados Financieros

Reservas Internacionales (al 10 Abr/15) 7 194,826 mdd -393 mdd +1,587 mdd
CETES 28 dias (Subasta 15/15) v 3.00% -0.02 pp +0.26 pp

; +0.29% N
IPC-BMV (17 Abr/15) A  45,012.37 unidades (+130.36 ptos)** +4.33%

. - +14.2 centavos +57.1 centavos

Tipo de Cambio Fix (17 Abr/15) () 15.3128 ppd (+0.9%)** (+3.9%)
Riesgo Pais (17 Abr/15) Vv 191 pb -2 pb** +9 pb

mdd: millones de délares. 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: IMSS, ANTAD, INEGI,
Banco de México, PEMEX, BMV y JP Morgan.




PERSPECTIVAS ECONOMICAS

INTERNACIONALES

Se prevé que PIB de EU se ubique entre 2.5% y 3%
el resto del afio: Lockhart. Dennis Lockhart, presi-
dente de la Reserva Federal (Fed) de Atlanta, estima
que el crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) de
Estados Unidos (EU) oscilara entre 2.5% y 3% anual
en lo que resta de 2015, asumiendo que la reciente
debilidad es pasajera.

El banquero central aseguré que a pesar de la recien-
te debilidad en los datos econémicos, si se observan
los fundamentales de la economia estadounidense de
ninguna manera se esta estancando o ralentizando.
También comentd que espera que esté ocurriendo lo
gue paso en 2014, es decir, un débil primer trimestre,
debido a causas transitorias, seguido de un repunte
en el crecimiento en los trimestres posteriores: "Mi
perspectiva para el resto del afio es que se siga
avanzando hacia el pleno empleo con una inflacion
gradualmente reafirmandose", indic0. (infosel)

Mejora el clima para inversiones publico-privada
en América Latina: BID. Los paises de América Lati-
na y el Caribe cuentan con mejores condiciones para
el desarrollo de inversiones con participacion pubico-
privada, aunque persistan problemas de financiamien-
to, admiti6 el Banco Interamericano de Desarrollo
(BID).

En su analisis "Infrascopio 2014", el banco precisa
gue Brasil y México son las principales naciones a
destacar al respecto; ambos paises, junto con Chile,
Perl y Colombia, encabezan la lista por ser mas favo-
rables para la realizacién de asociaciones publico-
privadas.

En ese sentido, el gerente general del Fondo Multila-
teral de Inversiones del BID, Fernando Jiménez Onti-
veros, precisd que el entorno -en general- mejoré en
la parte regulatoria e institucional; sin embargo, "aln
gueda mucho mas por hacer en la region". Afiade que
una de las barreras es el acceso al financiamiento, ya

gue pese a un mejor clima en la inversién privada, el
apoyo financiero y la variedad de productos para pro-
yectos de inversién no estan a la par. Con lo anterior,
enfatiz6 la necesidad de contar con finanzas solven-
tes que permitan concretar asociaciones con "poten-
ciales" socios privados. (Infosel)

Tombini prevé mejora gradual de economia brasi-
lefla en segundo semestre de 2015. Alexandre
Tombini, jefe del Banco Central de Brasil, declar6 que
la debilitada economia brasilefia mejorara gradual-
mente durante el segundo semestre de 2015, des-
pués de pasar por un periodo de ajuste necesario.

Asimismo, indicé que el indice de Precios al Consu-
midor se va a desacelerar en abril desde los maximos
que alcanzo en el primer trimestre del presente afio.
Agreg6 que la inflaciéon terminara por llegar al 4.5%
para fines del afio proximo, nivel que es el centro del
rango objetivo de la institucion central. (infosel)

Ampliar el financiamiento a PYME's atraer4 mayor
crecimiento: OCDE. La Organizacion para la Coope-
racion y el Desarrollo Econdmico (OCDE) urgié a am-
pliar las fuentes de financiamiento para las pequefias
y medianas empresas (pymes), considerando que son
fundamentales para el crecimiento inclusivo y la gene-
racion de empleo.

En su estudio "Financiamiento Pymes u emprendedo-
res 2015: un cuadro de indicadores de la OCDE", el
organismo precisa que el crédito bancario para el sec-
tor empresarial no se ha recuperado desde los niveles
de la precrisis; por ello, algunos instrumentos alterna-
tivos, como ‘el crowdfunding y factoring’, estan ga-
nando espacio. Mientras que en un segundo estudio
titulado "Nuevos enfoques para las pymes y el espiritu
empresarial de financiacion: ampliacion de la gama de
instrumentos” la organizacion puntualiza que las fuen-
tes de financiacion diversificadas para las pymes ayu-
darian a mitigar riesgos sistémicos, asi como fortale-

cer la resistencia de la economia a los choques. (info-
sel)

Perspectivas macroecondmicas para México

PIB (crecimiento % real)

2015
Banamex 3.00
Encuesta-Banamex (Mediana) 2.95
Bancomer 3.50
Promedio de Diversas Corredurias” 3.00
Fondo Monetario Internacional (FMI) v 3.00 v
Banco Mundial 3.30
OCDE 3.90
Encuesta Banco de México 2.95
Banco de México 2.5-3.5
SHCP 3.2-4.2

2016
3.90
3.50
3.40
3.50
3.30
3.80
4.20
3.51

2.9-3.9
3.3-43

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

2015 2016 2015 2016
3.17 3.64 -2.3 -2.4
3.10 3.47 - -
2.91 341 -1.8 -2.0
2.95 3.46 - -
v 3.10 < 3.00 A~ 22 v 22
- - 2.4 2.2
3.50 3.10 -1.7 -1.8
3.11 3.46 - -
Debajo Cercano
3.00 3.00 ) K
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 Econémica de México
(Ene/15); Encuesta-Banamex, Encuesta de Expectativas de Analistas de Mercados Financieros (7 Abr/15); Bancomer, Encuesta 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 Econdmicas 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 Macroecondmico 2015-2016, Pre-Criterios 2015.




EL MUNDO ESTA SEMANA

Indicadores Econémicos Internacionales*

Variacion respecto al

Variable Ultimo Dato d ek Variacién anual
ato anterior
Estados Unidos
Déficit Fiscal (Mar) ) -52.9 mmd +16 mmd -52.9 mmd
Precios al Productor (Mar) [\ - +0.2% -0.8%
Ventas al Menudeo (Mar) " 441.4 mmd +0.9% +1.3%
Indice del Optimismo de la Pequefia Empre-
sa-NFIB (Man) Vv 95.2 puntos -2.8 pp -
Inventarios de Empresas (Feb) " - +0.3% --
Indice de la Actividad Manufactura-Empire
State de la FED de Nueva York (Abr) v SR P ~HU e -
Produccion Industrial (Mar) v - -0.6% +2.0%
Capacidad Instalada (Mar) 7 78.4 puntos -0.6 puntos -0.7 puntos
indice del Mercado de la Vivienda-HMI (Abr) ) 56 +4 puntos +10 puntos

En general el reporte sefala que la economia estadounidense continué expan-
diéndose desde mediados de febrero hasta finales de marzo, pero la solidez del
délar y la caida de los precios del petréleo perjudicaron al sector manufacturero.

Reporte del Beige Book (Abr)

Solicitudes Seguros-Desempleo (al 11 Abr) ) 294 mil +4.2% (+12 mil) -
Seguros de Desempleo (al 4 Abr) 7 2.27 millones -1.7% (-40 mil) --
indice Semanal de Comodidad del Consumi- ¥ 46.6 puNtos -1.3 puntos _
dor-Bloomberg (6-12 Abr) P =P
Construccién de Casas Nuevas (Mar) T 0.926 millones +2% -2.5%
Actividad Manuf. de la FED de Filadelfia (Abr) ) 7.5 puntos +2.5 puntos -
. A +0.2% el Adelantado;
gg;gd(mzrs) Compuestos-The Conference A _ +0.1% el Coincidente _
) +0.4% el Rezagado®
Inflacion Anual (Mar) ) - +0.2% 0.0%
Confianza del Consumidor de la Univ. Michi- ¥ 95.9 puntos hgﬁﬂ?ésai.is.spffgf d‘;ff?nif N
gan (Prel. Abr) del de mar 93 (+2.9 p)
Espafia
Precios al Consumidor-Inflacién (Mar) () - +0.6% -0.7%
Confianza Empresarial (Il Trim) ) +4% -
Japén
Produccién Industrial (Rev. Feb) v 98.9 puntos -3.1% -2.0%
Reino Unido
Indicadores Compuestos-The Conference N - +0.6% el Adelantado
Board (Feb) A - +0.1% el Coincidente -
Francia
Precios al Consumidor-Inflacion (Mar) [\ - +0.7% -0.1%
Generacion de Empresas (Mar) " - +1.8% +0.7%
Alemania
Empleo en la Manufactura (Feb) ) 5.3 millones - +1.2% (+61 mil)
Precios al Consumidor-Inflacién (Mar) () - +0.5% +0.3%
Brasil
Indicadores Compuestos-The Conference 7 - -2% el Adelantado
Board (Mar) ) - +0.3% el Coincidente -
Zona del Euro
Produccion Industrial (Feb) " - +1.1% +1.6%
I(BFaeIz;\za Comercial con el Resto del Mundo A +20.3 mme _ +5.9 mme
Precios de las Viviendas (IV Trim) v - -0.1% +1.1%
Precios al Consumidor-Inflacién (Mar) () -- +1.1% -0.1%
Cuenta Corriente (Feb) N7 +26.4 mme -4 mme +10.4 mme
Unién Europea
Produccion Industrial (Feb) ) - +0.9% +1.4%
?Fagi?za Comercial con el Resto del Mundo ¥ 28 A [T _ 1.5 mme
Precios de las Viviendas (Feb) & - 0.0% +2.6%
Precios al Consumidor-Inflacion (Mar) N - +0.9% -0.1%
Cuenta Corriente (IV Trim) " +20.4 mme +0.9 mme -0.1 mme

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 segin corresponda. 1/ El comportamiento de los indicadores compues-
tos para Estados Unidos sugiere una expansion moderada de la actividad econémica y quiza podria ser ain mas débil; en tanto que para Reino Unido
sefiala que es probable que crecimiento continle a un ritmo moderado e incluso podria acelerarse un poco en los meses por venir; mientras que para
Brasil sugiere que las condiciones econdmicas se deterioraran ain mas. Fuente: SHCP, con base en diversos comunicados.




CALENDARIO ECONOMICO
20-24 ABRIL 2015

EU: Actividad Nacional-Chicago Fed
(Mar)

Alemania: Precios al Productor (Mar)

Lunes 20 Indicadores Compuestos de The Conference Board (Feb) Japén: Actividad del Sector Servicios

(Feb)

Zona del Euro y Unién Europea: Activi-
dad del Sector Construccion (Feb)

Alemania: Indicador ZEW (Abr); Indica-
dores Compuestos de The Conference
Board (Feb)
Subasta 16 de Valores Gubernamentales
Martes 21 China: Indicadores Compuestos de The
Reservas Internacionales (al 17 Abr) Conference Board (Mar)

Zona del Euro y Unién Europea: Déficit
y Deuda publica (Prel. 2014)

EU: Precios de la Viviendas-FHFA (Feb);
L Ventas de Casas Existentes (Mar)
Miércoles 22 o o
Espafia: Actividad del Sector Servicios

(Feb); Pedidos en la Industria (Feb)

EU: Sol. de Seguro de Desempleo (al 18
Abr); indice Semanal de Comodidad del
Consumidor-Bloomberg (13-19 Abr); Ac-
Inflacion (12 Q Abr) tividad Manufacturera-PMI (Abr); Venta
Jueves 23 de Casas Nuevas (Mar)

IGAE (Feb
(Feb) India: Indicadores Compuestos de The

Conference Board (Mar)

Francia: Clima Empresarial (Abr)

EU: Pedidos de Bienes Durables (Mar)

Francia: Indicadores Compuestos de
The Conference Board (Feb)

Indicadores de Empresas Comerciales (Feb) 5 )
Viernes 24 Espafia: Indicadores Compuestos de

Indicadores del Sector Servicios (Feb) The Conference Board (Feb); Precios In-
dustriales (Mar)

Japén: Actividad e Todas las Industrias
(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 direccién de correo electrénico: voce-

ria@hacienda.gob.mx.
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