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PAQUETE ECONOMICO 2015 APOYA LAS REFORMAS EN ACCION PARA ELEVAR EL BIENESTAR DE TODOS

NOTA INFORMATIVA

Desde el inicio de la presente Administracion, el Pre-
sidente de la Republica, Lic. Enrique Pefia Nieto ha
propuesto, establecido y realizado acciones concretas
en todos los A&mbitos de la vida nacional, con la finali-
dad de transformar al pais y llevarlo a una nueva eta-
pa de modernidad institucional. De esta manera, sera
posible mover a México hacia la paz, la inclusién y la
educacioén de calidad, la prosperidad y la responsabi-
lidad global, de acuerdo con lo sefialado en el Plan
Nacional de Desarrollo 2013-2018. Entre las medidas
implementadas, destaca el impulso de una amplia
agenda de reformas transformadoras con la finalidad
de que nuestro pais pueda crecer a su potencial.

Gracias a la disposicion, los acuerdos con las princi-
pales fuerzas politicas y el arduo trabajo del H. Con-
greso de la Union, hoy contamos con una plataforma
legal e institucional de vanguardia que permitird a los
mexicanos contar con oportunidades, herramientas y
capacidades para mejorar su futuro. El reto para los
siguientes meses sera poner las reformas en accion,
para que éstas se vean reflejadas en beneficios con-
cretos para las familias.

Para lograr la implementacioén eficaz de las reformas,
el pasado 5 de septiembre, el Gobierno Federal, a
través de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico
(SHCP) entreg6 a la Camara de Diputados el Paque-
te Econdmico para 2015, que contiene la Iniciativa
de Ley de Ingresos de la Federacion, (ILIF), el Pro-
yecto de Presupuesto de Egresos de la Federacién
(PPEF), asi como los Criterios Generales de Politica
Economica (CGPE). El paquete sienta las bases para
consolidar y acelerar el crecimiento econémico de
México, en un entorno de estabilidad e inclusiéon so-
cial. A través de éste, se le da continuidad al manejo
responsable de las finanzas publicas que permita ele-
var el bienestar de las familias mexicanas. A conti-
nuacion se presentan los puntos mas destacados que
comprende la propuesta:

Entorno externo

Para el préximo afio, se plantea un entorno econémi-
co externo, en general, positivo, con moderada recu-
peracion, pero con algunos riesgos asociados a una
posible mayor volatilidad de los mercados financieros
y mas altos precios de algunas materias primas. Se
estima que el principal motor del crecimiento global
provendra de un fortalecimiento de la actividad eco-
némica de los paises desarrollados, principalmente de
Estados Unidos, lo que resulta benéfico para México
dada la alta interconexién con dicho pais. Sin embar-
go, la normalizacion de la politica monetaria represen-
ta un riesgo para las economias emergentes por el
aumento esperado en las tasas de interés. Asimismo,

nuestro pais se encuentra vulnerable ante un decre-
mento esperado en el precio del petréleo, que aunado
a la reduccion de la plataforma de produccion nacio-
nal reducira los ingresos petroleros de México en el
corto plazo.

Entorno Macroeconémico

En concordancia con las perspectivas econémicas
tanto para el entorno externo como interno, la SHCP
confirma el pronéstico de crecimiento del PIB para es-
te afio de 2.7% y estima un crecimiento de 3.7% para
2015. En cuanto a la inflacion, se espera una tasa de
3%, conforme a la meta del Banco de México. Asi-
mismo, de acuerdo con la féormula establecida en la
Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad Ha-
cendaria, se prevé un precio de referencia de la mez-
cla mexicana de petréleo de 82 doélares por barril. En
cuanto al tipo de cambio, se espera una paridad de 13
pesos por délar. Ademas establece un techo de en-
deudamiento interno del Gobierno federal de 595 mil
millones de pesos y de endeudamiento externo del
sector publico de 6 mil millones de délares (mmd),
montos menores a los aprobados para el ejercicio
2014, debido a los compromisos de disminucién del
balance del sector publico y al hecho de que a partir
del ejercicio fiscal 2015, Pemex y CFE pediran por
separado autorizacién al Congreso para contratar en-
deudamiento externo.

Politica fiscal 2015

La propuesta de paquete econdémico se construye so-
bre la fortaleza de la economia y sobre los beneficios
de la Reforma Hacendaria de 2013. En este sentido y
en cumplimiento con el compromiso del Presidente de
la Republica de proveer un entorno de certidumbre en
materia de impuestos, tanto a las empresas como a
las familias, no se contemplan cambios al marco
fiscal. Asi, en concordancia con el Acuerdo de Certi-
dumbre Tributaria publicado el 27 de febrero de 2014,
No Se proponen nuevos impuestos, no se incrementan
los ya existentes y no se eliminan los beneficios fisca-
les para ningun contribuyente. Esta medida permitira
dar mayor certeza para la toma de decisiones en ma-
teria de inversion, planeacion de las empresas, gene-
racion de empleos y facilita a los hogares programar
adecuadamente sus adquisiciones y ahorro.

Por su parte, de acuerdo con lo establecido en la Ley
de Hidrocarburos, a partir de enero de 2015, los pre-
cios de la gasolina y diesel se ajustaran Unicamente al
inicio del afio, de acuerdo con la expectativa de infla-
cién y se mantendran constantes durante el resto del
afo. El resto de las tarifas de bienes y servicios publi-
cos, se definiran tomando en cuenta la relacion pre-
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cio-costo, los precios de referencia y la tasa de infla-
cion.

Adicionalmente se enfrenta el reto de tener menores
recursos derivados del petroleo por la reduccion de la
plataforma de produccién dada a conocer por Pemex.
Ante esta situacion, se pronostica una perspectiva fa-
vorable debido a que aun esta pendiente la entrada
en vigor de diversas disposiciones emanadas de la
agenda de reformas estructurales, que podran com-
pensar la caida de los ingresos petroleros, entre las
que destacan:

1. En materia fiscal se establecen nuevas medidas
de responsabilidad hacendaria. De esta manera
se reafirma el compromiso de la presente Admi-
nistracién para mantener la estabilidad macro-
econdémica en el pais;

2. Como parte de la Reforma Energética, se crea-
ron nuevos fondos y reglas para el manejo de
recursos excedentes, que transparentaran el uso
de los ingresos petroleros. Con estos recursos
serd posible generar ahorro de largo plazo que
permitird enfrentar choques adversos a las fi-
nanzas publicas;

3. En cuanto a los ingresos, la Reforma Energética
también estableci6 un nuevo régimen fiscal para
Pemex y la apertura del sector a la inversion pri-
vada que generaran nuevos ingresos para la
Federacion. Asimismo, en este afio entraran en
vigor medidas tributarias pendientes emanadas
de la Reforma Hacendaria aprobada en 2013; y

4. En materia de gasto, se fortalecen los mecanis-
mos para elevar la calidad del gasto publico,
promover una mayor transparencia y rendicion
de cuentas, asi como para mejorar el control
presupuestario. Para ello, esté disponible el por-
tal www.transparenciapresupuestaria.gob.mx, en
donde los ciudadanos pueden consultar el des-
tino de los recursos publicos y su desempefio.

Iniciativa de Ley de Ingresos de la Federacién pa-
ra 2015

e La Ley de Ingresos propuesta refleja el fortaleci-
miento de los ingresos publicos producido por la
Reforma Hacendaria. Asi, se estiman ingresos
publicos histéricos por 4,003.4 miles de millo-
nes de pesos (mmp), 1.4% real superior al apro-
bado en la LIF2014. A su interior, los ingresos pe-
troleros ascienden a 1,198.7 mmp, y los ingresos
tributarios a 1,959 mmp.

Ingresos presupuestarios, 2015
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Fuente: ILIF 2015.

e Los ingresos petroleros estimados para 2015
son menores en 7.1% real respecto al monto
aprobado en la LIF2014. Como resultado de la
menor produccion esperada de petréleo y gas, asi
como un precio del petréleo mas reducido. Esta si-
tuaciéon es transitoria, pero significativa y plantea
un reto para las finanzas publicas en el corto pla-
zo. Sin embargo, se espera que en los ejercicios
posteriores a 2015, la situacidon se revierta con-
forme se vaya implementando la Reforma Energé-
tica y pase el periodo de maduracion de las inver-
siones necesarias para exploracion y extraccion
de hidrocarburos.

e Los ingresos tributarios no petroleros se in-
crementan en 7% real. Debido, fundamental-
mente, a la mayor recaudaciéon estimada para
2014 y a los efectos de la Reforma Hacendaria en
materia del Impuesto al Valor Agregado (IVA) y de
los Impuestos Especiales sobre Produccion y Ser-
vicios (IEPS). Con ello, se alcanzara un maximo
historico en la recaudacion, equivalente al 10.7%
del PIB.

e Los ingresos no tributarios del Gobierno Fede-
ral y los ingresos propios de los organismos y
empresas distintos de Pemex se incrementan
4.8% y 1.8% real, respectivamente. Dentro de
éstos, los ingresos de la CFE para 2015 aumentan
0.5 por ciento en términos reales respecto al mon-
to aprobado para 2014 debido, principalmente, a
un ajuste en las tarifas congruente con los meno-
res costos de combustibles para generar electrici-
dad002E

Proyecto de Presupuesto de Egresos de la Fede-
racién para 2015

e Una de las prioridades del Gobierno de la Repu-
blica es que el gasto publico apoye de manera de-
cidida el crecimiento econémico, por lo que el gas-
to se destinara a proyectos de inversion en infra-
estructura y programas sociales que mejoren la
calidad de vida de los mexicanos.



http://www.transparenciapresupuestaria.gob.mx/

El PPEF para 2015 prevé un gasto neto total
devengado de 4,676 mmp, 1.2% real superior
respecto al presentado para 2014. El gasto neto
total pagado asciende a 4,645.2 mmp, y a su inte-
rior, el gasto programable devengado™ se estima
en 3,633.4 mmp.

Destaca el hecho de que el gasto programable
se destinara, en su mayoria al Desarrollo Social
(58.3%), seguido del gasto en Desarrollo econ6-
mico (31.5%), Funciones de Gobierno (6.7%),
mientras que el resto se destina para Otros Pode-
res, entes auténomos y los Fondos de Estabiliza-
cion
Gasto Programable, 2015
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Por su parte, el gasto no programable2 ascende-
ra a 1,042.8 mmp, lo que implica un crecimiento
de 3.6 por ciento, una vez descontado el efecto
del incremento de los precios, y representara el
5.7 por ciento del PIB.

El gasto de capital estimado para 2015 ascien-
de a 839.7 mmp, superior en 0.6% al PPEF 2014.
Dentro de éste, el 87.1% corresponde a la inver-
sion fisica presupuestaria; el 8.9% se relaciona
con subsidios para los sectores social y privado, y
para las entidades federativas y municipios; y el
4% se asocia a la inversion financiera.

Se establece por primera vez un limite maximo
para el gasto corriente estructural®, para mejo-
rar la calidad del gasto publico en nuestro pais y
sentar las bases para una evolucion adecuada del

! Considera la estimacion correspondiente al diferimiento de pagos.

2 Se integra por los recursos para cubrir el costo financiero de la deu-
da publica; la participacion a entidades federativas y municipios en
los ingresos federales; y el pago de adeudos de ejercicios fiscales an-
teriores (Adefas).

3 De acuerdo con el articulo tercero transitorio de la nueva Ley Fede-

ral de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria (LFPH), “para el
ejercicio fiscal 2015, el gasto corriente estructural propuesto por el
Ejecutivo Federal en el PPEF y aquél que apruebe la Camara de

Diputados no podra ser mayor en 2% en términos reales, respecto al

gasto corriente estructural aprobado en el Presupuesto de Egresos
de 2014”.

mismo en los proximos afios. La Iniciativa conside-
ra un crecimiento de tan solo 0.9% en términos
reales, respecto al monto aprobado en 2014. Con
ello, el Gasto Corriente Estructural alcanza los
2,096 mmp. Dentro éste, el gasto en servicios per-
sonales disminuye 0.1% en términos reales.

Las transferencias a Entidades Federativas y
Municipios se ubicaran en 1,526.1 mmp, lo que
implica un crecimiento de 0.6% respecto al
monto aprobado en 2014. Del total, 39.7% co-
rresponden a participaciones federales, 41.8% a
aportaciones a destinos especificos y 18.5% a
otros conceptos como la proteccién social, conve-
nios de colaboracién y otros subsidios.

Para los Ramos Administrativos se propone
una asignacion de gasto de 1,177.7 mmp, mon-
to superior en 0.7% al aprobado para 2014. Des-
tacan por su importancia las asignaciones presu-
puestarias a los ramos de Educacion Publica, Sa-
lud, Comunicaciones y Transportes, y Desarrollo
Social, que en conjunto concentran el 57.6% del
total. Con estas asignaciones se fortaleceran las
politicas publicas orientadas a elevar la calidad y
cobertura de los servicios de educacion y de sa-
lud, fomentar la infraestructura de comunicacio-
nes, en materia satelital principalmente, y de
transportes, particularmente carretera, portuaria y
aeroportuaria, y avanzar en la lucha contra la po-
breza extrema y las condiciones de marginacion,
entre otras acciones.

De esta manera, los lineamientos del PPEF 2015
promoveran el uso eficiente de los recursos producti-
vos, fortaleceran el ambiente de negocios y financia-
ran politicas sectoriales y regionales para impulsar el
desarrollo.

Balance Publico.

Para suavizar la trayectoria del gasto y no afectar la
dindmica positiva que ha venido observando la eco-
nomia mexicana desde el segundo trimestre de 201
se financiara con déficit el faltante entre ingresos y
gastos, por lo que se propone:

Un déficit presupuestario de 1% del PIB. Este
déficit es menor en 0.5% del PIB al aprobado para
el ejercicio 2014 y se encuentra en linea con la
trayectoria de déficit planteada en los Criterios
Generales de Politica Econdémica (CGPE) para
2014. Considerando la inversion de las Empresas
Productivas del Estado y en proyectos de alto im-
pacto econémico y social, la medida de déficit
equivale a 3.5% del PIB*.

“ Para hacer frente a la inesperada caida en la plataforma de produc-
cién de crudo, que se estima transitoria en la medida que se comien-
ce a observar una mayor produccién derivada de la Reforma Energé-
tica, se propone financiar en el mercado, en adicién al 2% del PIB de
inversion de Pemex, un 0.5% del PIB a la inversién de la Comision
Federal de Electricidad (CFE) y a proyectos de infraestructura con al-
to impacto econémico y social.




Se plantea una meta anual de los Requerimien-
tos Financieros del Sector Publico de 4% del
PIB. Dicha meta es congruente con lo establecido
en el Articulo 16 de la LFPRH y el Articulo 11B de
su Reglamento.

Derivado de la transformacion de Petréleos Mexi-
canos y Comision Federal de Electricidad en Em-
presas Productivas del Estado, se propone un ba-
lance financiero con y sin inversion para Pe-
mex de -0.9 y 1.1 por ciento del PIB, respecti-
vamente. Asimismo, se contempla que dichos ba-
lances seran de 0.2 y 0.4 por ciento del PIB para
el caso de la CFE.

Consideraciones finales

El Paquete Econémico 2015 refrenda el compromiso
del Gobierno de la Republica de utilizar la politica fis-
cal como un mecanismo contraciclico, detonante del
desarrollo nacional, sustentado en un manejo sélido,
prudente y transparente de las finanzas publicas. De
esta manera se busca fortalecer a la economia mexi-
cana y apoyar la implementacion de las reformas
transformadoras para que sus beneficios se traduzcan
en mas inversiones, mas empleos y mejores condi-
ciones de vida para todos los mexicanos.
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INDICADORES ECONOMICOS DE MEXICO

Remesas (reportan su mayor crecimiento anual de los
ultimos cuatro meses). Durante julio pasado las reme-
sas que los mexicanos residentes en el extranjero envia-
ron a México sumaron 1,995.7 millones de délares (mdd),
cifra 8.4% superior al valor reportado en julio de 2013
(+155.1 mdd), lo que implicé su décimo segundo incre-
mento anual de manera consecutiva y el mayor de los ul-
timos cuatro meses. Con ello, en los primeros siete me-
ses del afio, los ingresos por remesas en México suma-
ron 13,621.4 mdd, dato 7.5% superior al del mismo pe-
riodo de 2013, lo que significd el mayor crecimiento anual
para un periodo semejante desde 2006.

El nimero de operaciones realizadas durante el séptimo
mes de este afo creci6 8.4% anual, al sumar 6.8 millo-
nes, con un monto promedio por operacion de 294.4 dé-
lares. (Banxico)

Ingresos mensuales por remesas familiares
Enero-julio de cada afio
i Miles de millones de délares

15.2 —=— Variacion % anual

14.9

14.8

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Fuente: Banco de México.

Precios del petroleo
Dolares por barril, 2013-2014

120

— WTI* — Brent* — Mezcla Mexicana

07 feb 13 -
27feb 13 4
19 mar13 -
09 abr13 -
29abr13 -
17 may 13
06jun 13 -
26jun 13 -
16jul 13
05ago 13 -
23ago 13 -
12sep 13 4
020ct13 -
220ct13
11nov13 -
29 nov 13 -
19dic 13 4
10ene 14 -
30ene 14 -
19feb 14 -
11 mar14 -
T 3lmarl4 -
21 abrl4 -
09 may 14 -
29 may 14 -
18jun 14 -
08jul 14 -
28jul 14 -
15ago 14 -
05 sep 14

N
83
g e
]
8 ®
™5

*Cotizacion del contrato a futuro. Fuente: Infosel y PEMEX.

Precios del petroleo (registraron baja generalizada).
El precio del barril de la mezcla mexicana de petréleo ce-

rré el 5 de septiembre pasado en 91.29 délares por barril
(dpb), 1.57% inferior respecto a su cotizacion del pasado
29 de agosto (-1.46 dpb). Con ello, en lo que va del afio,
el precio del barril de la mezcla mexicana registra una

variacion acumulada de -1.32% (-1.22 dpb) y un nivel

promedio de 94.76 dpb, 9.76 dpb mayor a lo previsto en
la Ley de Ingresos para 2014.

Asimismo, los precios de los contratos a futuro de los
crudos West Texas Intermediate (WTI) y Brent reporta-
ron baja semanal, debido principalmente a la fortaleza
del ddlar, una amplia oferta de crudo y la expectativa de
una menor demanda de combustibles en Europa y Chi-
na.

Asi, el WTI y Brent para octubre de 2014 mostraron va-
riaciones semanales de -2.78% (-2.67 dpb) y de -2.30%
(-2.37 dpb), respectivamente, al cerrar el 5 de septiem-
bre pasado en 93.29 y 100.82 dpb, en ese orden. (PE-
MEX).
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Reservas Internacionales (registran nuevo maximo
historico). Al 29 de agosto 2014, el saldo de las reservas
internacionales fue de 191,513 millones de dodlares
(mdd), lo que implicé un nuevo maximo histérico y un in-
cremento semanal de 1,177 mdd, producto de la venta de
dolares de Pemex al Banco de México por 1,000 mdd y
un incremento de 177 mdd resultado principalmente del
cambio en la valuacion de los activos internacionales del
Instituto Central.

Asi, en lo que va de 2014 las Reservas Internacionales
acumulan un incremento de 14,992 mdd, superior a los
7,193 mdd acumulados durante el mismo lapso de 2013.
(Ver comunicado completo aqui)
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Tasas de interés (la lider se mantiene en minimo). En
la trigésima sexta subasta de valores gubernamentales
de 2014, realizada el pasado 2 de septiembre, la tasa de
rendimiento de los Cetes a 28 dias se mantuvo sin cam-
bio, por segunda semana consecutiva, al ubicarse en
2.76%, su nivel minimo histérico; mientras que las de los
Cetes a 91 y 182 dias presentaron un descensode 2y 1
puntos base (pb), respectivamente, con relacion a la
subasta previa, al colocarse en 2.85% (nuevo minimo) y
2.96%, en ese orden.

Por su parte, la tasa de interés nominal de los Bonos a
20 afios se incrementé 10 pb a 6.50%, en tanto que la
sobretasa de interés de los Bondes D a 5 afios se man-
tuvo en 0.19% (Ver comunicado completo aqui)

Decision de politica monetaria (se mantiene en 3% al
ser congruente con la convergencia de la inflacion a
su meta). En el reciente anuncio de Politica Monetaria, la
Junta de Gobierno del Banco de México decidi6 mante-
ner en 3% el objetivo para la Tasa de Interés Interbanca-
ria a un dia, en virtud de que estima que la postura mone-
taria es congruente con la convergencia eficiente de la in-
flacién a la meta de 3%.

La Junta indica que si bien el balance de riesgos para la
actividad econdmica ha mejorado, persisten condiciones
de holgura en la economia, las cuales se prevén iran
disminuyendo gradualmente. En este sentido, la Junta
afirma que no se han registrado presiones sobre la infla-
cion por el lado de la demanda agregada, ni se anticipan
para los siguientes trimestres. Afiade que continta anti-
cipando la convergencia de la inflacion al objetivo de 3%
para la primera mitad de 2015.

La Junta plantea que se mantendra atenta al desempefio
de todos los determinantes de la inflacion y sus expecta-

tivas para horizontes de mediano y largo plazo y, en es-
pecial, a la evolucién del grado de holgura en la econo-
mia ante la recuperacion prevista y la postura monetaria
relativa de México frente a la de Estados Unidos, con el
fin de estar en condiciones de alcanzar la meta de infla-
cion sefialada. (Ver comunicado completo aqui)
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17/juli09:¥0.25 pp a 4.50% 08/mar/13:
¥0.50 pp
24.00%
06/Sep/13:%0,25 pp a 3.75%
25/0ct/13:%0.25 pp 2 3.50%

4.2 +

3.5 1
06/Jun/14:$0.50 pp 2 3.00%

2.8

08
08 -
08 1

21-ene
& 08-may:
19-ago:
16-nov-08 -
ene:
28-ene:
11-abr
23-jun
04-sep:
16-no
28-ene:
11-abr
23-jun
04-sep:
16-no
29-ene:
11-abr
24-jun
05-sep
17-no
29-ene-
12-abr
28-ene:
11-abr

1/ Meta establecida por el Banco de México para la tasa de interés en operaciones de

fondeo interbancario a un dia. Fuente: Banxico.

IPyC de la Bolsa Mexicana de Valores

Puntos
Méaximo histérico
4/sep/2014 =
46,313.40 puntos

46,000 4 Variacion

acumulada
2012: A17.88%

acumulada

44,000 - 2014:4 8.

42,000

40,000 +
Variacién
acumulada

2010: A 20.02%

38,000 -

Variacién
acumulada
2013:¥ -2.24%

36,000

34,000

Variacipn
acumulada
2011: ¥ 3.82%

04-ene-10
09-mar-10
14-may-10 -
16-ul-10 4
21-sep-10
25-nov-10 -
27-ene-11 -
13-oct-11
21-dic-11 +
23-feb-12
02-may-12
04-ul-12 -
05-sep-12
08-nov-12 4
16-ene-13 -
22-mar-13 -
05-jun-13 4
07-ago-13 |
10-oct-13 +
16-dic-13
20-feb-14 -
29-abr-14 -
02-jul-14
05-sep-14 -

Fuente: BMV.

Mercado de valores (acumula una ganancia de 8.20%
en lo que va del afio). Entre el 1 y 5 de septiembre de

2014, el indice de Precios y Cotizaciones (IPyC) de la
Bolsa Mexicana de Valores (BMV) registr6 un compor-
tamiento en general positivo, debido a menores tensio-
nes en el conflicto entre Rusia y Ucrania, algunos datos
econdémicos positivos sobre Estados Unidos y tras los
anuncios del Banco Central Europeo de recortar las ta-
sas de interés y de comprar activos en un intento por im-
pulsar el crecimiento econémico de la region.

Asi, el IPyC, principal indicador de la BMV, cerré el 5 de
septiembre pasado en las 46,231.44 unidades, debido a
un ligero ajuste tras tocar el 3 y 4 del presente niveles
maximos histéricos, lo que implicé un incremento sema-
nal —el quinto de manera consecutiva— de 1.32%
(+603.35 puntos).

En lo que va de 2014, el IPyC registra una ganancia
acumulada de 8.20% en pesos y de 8.25% en dolares.
(BMV)
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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/inicio/canales/%7B61E6B5CC-DF9F-ADB0-02B3-D0EF6CBA7C3B%7D.pdf

Tipo de cambio (cerré la semana practicamente esta-
ble). EI 5 de septiembre de 2014, el tipo de cambio fix re-
portd un nivel de 13.0788 pesos por doélar (ppd), practi-
camente sin cambio respecto a su nivel observado una
semana antes de 13.0763 ppd.

Asi, en lo que va de este afio, el tipo de cambio FIX regis-
tra un nivel promedio de 13.0994 ppd y una moderada
apreciacion de 0.6 centavos. (Banxico)

Tipo de cambio FIX
Pesos por délar

145 4
Prol ed|02012_
1 17ppd :
14.0 - :
H 7 ; Promedio 2013::
135 { Promedio 2010: 12. 77ppd P’°1"3‘efé°2214-
1263ppd : pp
13.0 i Promedio 2011: T }L\ j{‘vﬁ-
M 12.43 pgd \ﬁw\
12.5* _____ -
12,0 - i | E
i '\_ﬁj : : :
mod—————+4 s 1 E L e
9229953332935 9933993333
P 3 3PS L L L5523 L3598 LERELLa5 s
S EER TS 23265 EZRSTEETSTLE L3
22883V g85¢3g839"ggv¥ga83Incy

Fuente: Banco de México.

Riesgo pais
EMBI+ de JP Morgan, puntos base, 2013-2014
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Fuente: JP Morgan.

Riesgo pais (cerr6 con baja semanal). El riesgo pais
de México, medido a través del indice de Bonos de Mer-
cados Emergentes (EMBI+) de J.P. Morgan, cerr6 el 5
de septiembre pasado en 140 puntos base (pb), 5 pb por
debajo del nivel observado el 29 de agosto de este afio y
del nivel reportado al cierre de 2013.

Asimismo, durante la semana pasada el riesgo pais de
Argentina y Brasil se contrajo 55 y 5 pb, respectivamen-
te, al finalizar el 5 de septiembre de 2014 en los 753 y
200 pb, en ese orden. (JP Morgan)

Expectativas del sector privado (problemas de inse-
guridad publica el principal factor que podria limitar
el crecimiento). La encuesta de agosto de 2014 sobre
expectativas de los especialistas en economia del sector
privado, que realiza el Banco de México, revela que éstos
consideran que los principales factores que podrian obs-
taculizar el crecimiento econémico de México en los pré-
ximos meses son: en primer lugar, los problemas de in-
seguridad publica (por octavo mes consecutivo), seguida
por la debilidad del mercado interno, la politica fiscal que
se esta instrumentando, la debilidad del mercado externo
y de la economia mundial y la inestabilidad financiera in-
ternacional. (Ver comunicado completo aqui)

Factores que podrian limitar el crecimiento econémico de
México
Porcentaje de respuesta

351 Debilidad del Mercado Externoy la
Economia Mundial Problemas de

lema
Inseguridad Publica

30

25 1

20 ¢

151

¥
Pol. Fiscal que se
esta Instrumentando
Debilidad del
| Mercado Interno
Inestabilidad
Financiera
Internacional

10 ¢ |

Fuente: Encuesta sobre las Exp de los Espec. en Economia del SP, Banxico.
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http://www.banxico.org.mx/
http://www.banxico.org.mx/informacion-para-la-prensa/comunicados/resultados-de-encuestas/expectativas-de-los-especialistas/%7BDB77875D-0C5B-165F-D6AF-90A0BE4D0E57%7D.pdf

Sistema de Indicadores Ciclicos

Puntos
100.6 -
— Coincidente Adelantado

100.4 -

100.2 -

Tendencia de larg;
100.0

99.8 -

99.6

ene-12
feb-12
mar-12
abr-12
may-12
jun-12
jul-12
ago-12
sep-12
oct-12
nov-12
dic-12
ene-13
feb-13
mar-13
abr-13
may-13
jun-13
jul-13
ago-13
sep-13
oct-13
nov-13
dic-13
ene-14
feb-14
mar-14
abr-14
may-14
jun-14
jul-14*

* Dato preliminar.
Fuente: INEGI.

Indicadores ciclicos (se mantiene la probabilidad de
repunte de la actividad econdémica). En junio de 2014,
el Indicador Coincidente —que muestra el estado general
de la economia mexicana— se ubic6 en fase de recupe-
racion, al registrar un valor de 99.8 puntos (p) y una va-
riacion mensual de +0.01 p. Por su parte, el Indicador
Adelantado —cuya funcién es la de anticipar la posible
trayectoria del Indicador Coincidente en el muy corto
plazo— de junio y el preliminar de julio se situé en fase de
expansion, al alcanzar un valor de 100.1 p y 100.3 p,
respectivamente, y elevarse 0.11 p y 0.12 p, en ese or-
den. El INEGI sefiala que con la nueva informacion, el
comportamiento tanto del Indicador Coincidente como
del Adelantado es similar respecto a lo publicado el mes
precedente, manteniéndose la probabilidad de repunte
de la actividad econémica mexicana. (Ver comunicado aqui)

Indicadores del productor manufacturero (mejoré el
optimismo del productor y continu6 la expansion de
su actividad). Con cifras desestacionalizadas, en agosto
de 2014 el Indicador de Confianza Empresarial del Sector
Manufacturero (ICESM) se ubic6 en 52.5 puntos, lo que
implicd 54 meses consecutivos por arriba del umbral de
50 puntos, que significa optimismo del productor manu-
facturero. Ademés este nivel es 0.75 puntos superior al
del mes previo, lo que implico el cuarto incremento men-
sual consecutivo y el mayor de este afio. En términos
anuales, el ICESM desaceler6 su caida, al reportar una
variacion de -2 puntos (en su serie original) en el octavo
mes del afio, el menor descenso anual de los Ultimos 12
meses. (Ver comunicado completo aqui)

Por otro lado, el Indicador de Pedidos Manufactureros
(IPM) se coloco en 52 puntos —con cifras desestacionali-
zadas— en agosto pasado, una variaciéon de +0.47 puntos
respecto al mes previo, con lo cual acumul6 60 meses
consecutivos por encima del umbral de 50 puntos, signo

Indicadores del productor manufacturero

Serie desestacionalizada, puntos
60 4
56
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48}//
44

40 4

Pedidos
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*El valor de 50 en la confianza y las expectativas es el umbral que separa el opti-
mismo del pesimismo, mientras que en IPM es el umbral para separar la expansién
de la actividad del sector manufacturero de la contraccion. Fuente: INEGI.

de expansion de la actividad manufacturera. (Ver comuni-
cado completo aqui).

indice de confianza del consumidor
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Fuente: INEGI y Banco de México.

Confianza del consumidor (registré debilidad mode-
rada durante agosto). En agosto 2014, el indice de
Confianza del Consumidor (ICC) registré una variacion
de -0.28% frente al mes inmediato anterior con cifras
desestacionalizadas, debido al descenso mensual repor-
tado por 2 de los cinco componentes que lo integran, los
cuales se refieren a la situacién econdémica esperada del
pais y a las posibilidades en el momento actual para
efectuar compras de bienes durables. En su serie origi-
nal, el ICC reporté una variacion anual de -7.9% en el
octavo mes del afio. (Ver comunicado completo aqui)
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http://www.inegi.org.mx/inegi/contenidos/espanol/prensa/comunicados/sica.pdf
http://www.inegi.org.mx/inegi/contenidos/espanol/prensa/comunicados/confianza.pdf
http://www.inegi.org.mx/inegi/contenidos/espanol/prensa/comunicados/pedidos.pdf
http://www.inegi.org.mx/inegi/contenidos/espanol/prensa/comunicados/indcon.pdf

Cuadro-Resumen

Variable Ultimo Dato Va”?i(e:altc())narnet?a?ieocrto al Var|aC|og€meulada,
Sector Externo
Remesas (Jul/14) T 1,995.7 mdd +8.4%* +4.5% (Ene-Jul)*
Mezcla Mexicana de Exportacién (05 Sep/14) v 91.29 dpb -1.57% (-1.46 dpb)** -1.32% (-1.22 dpb)
Mercados Financieros
Politica Monetaria-Tasa Objetivo” 3.0% vigente desde
(5 Sep/14) : ® 06 Jun/14 e OV
Reservas Internacionales (al 29 Ago/14) " 191,513 mdd +1,177 mdd +14,992 mdd
CETES 28 dias (Subasta 36/14) & 2.76% 0.00 pp -0.40 pp
IPC — BMV (05 Sep/14) A 46,231.44 unidades  +1.32% (+603.35 ptos)** +8.20%
Tipo de Cambio Fix (05 Sep/14) & 13.0788 ppd +0.2 centavos (0.0%)** -0.6 centavos (0.0%)
Riesgo Pais (05 Sep/14) v 140 pb -5 pb** -5 pb
Expectativas
Indicadores Ciclicos (Jun/14)"
Coincidente " 99.82 puntos +0.01 puntos +0.01 p (Jun 14/Dic13)
Adelantado " 100.13 puntos +0.11 puntos +0.26 p (Jun 14/Dic13)
&)gn(:}?z;ﬁ ST G [\ 52.5 puntos +0.75 puntos +1.0 p (Ago 14/Dic13)
Confianza del Consumidor (Ago/14)" Vv 89.7 puntos -0.28% -1.9% (Ago14/Dic13)

mmp: miles de millones de pesos. mdd: millones de délares. dpb: délares por barril. ppd: pesos por délar. pb: puntos base. pp: puntos porcentuales, donde 100 pb=1 pp 6 1
pb=1/100 pp. 1/De cifras desestacionalizadas. 2/ Meta establecida por el Banco de México para la tasa de interés en operaciones de fondeo interbancario a un dia. * Variacién
respecto al mismo periodo del afio anterior (anual). **Variacion respecto al cierre de la semana anterior. 1/ De cifras desestacionalizadas. Fuente: INEGI, Banco de México,
PEMEX, BM y JP Morgan.




PERSPECTIVAS ECONOMICAS

NACIONALES

Especialistas en economia ajustaron moderada-
mente su estimacion de PIB e inflacidon para 2014:
Encuesta de Banxico. Los resultados de la encuesta
de agosto de las expectativas de los especialistas en
economia del sector privado, realizada por el Banco
de México (Banxico), muestran que el consenso ajus-
té ligeramente su perspectiva de inflaciéon para este
afio, de 3.78% a 3.82%, y de 3.48% a 3.45% para
2015.

Asimismo, el consenso revis6 modestamente su pre-
visién sobre el crecimiento econémico de México para
este afo, de 2.56% a 2.47%, pero mantuvo sin cam-
bio su proyeccién para 2015 en 3.85%

Igualmente, revisé su estimacion sobre la tasa de in-
terés de los Cetes a 28 dias para el cierre de 2014 a
2.98% de 2.96%, en tanto que para 2015 la modifico a
3.59% de 3.49%.

Finalmente, modifico ligeramente su prevision del tipo
de cambio pesos por dolar (ppd) para el final de 2014
de 12.95 a 12.94 ppd y a 12.85 de 12.89 ppd para
2015. (Banxico)

Ayudaran remesas a la recuperacion de México en
el segundo semestre: BofA. El economista en jefe
de Bank of America (BofA), Carlos Capistran, sefald
gue el aumento del flujo de remesas a México ayuda-
ra a que el consumo y la demanda interna muestren
una recuperacion en el segundo semestre del afio y
para 2015 se vera un fuerte gasto privado.

De acuerdo al reporte de BofA, la produccién indus-
trial estadounidense esti mostrando una fuerte recu-
peracion, lo que ayudara a algunos de los estados
mas vinculados con Estados Unidos (EU), los cuales
son, en su mayoria, del norte y centro de la Republi-
ca.

En este sentido, el economista destac6 que las mayo-
res reservas se podrian traducir en una mayor recu-
peracién de la economia, ya que, de acuerdo al Ban-
co de México (Banxico), mas de un 85% de las reme-
sas son utilizadas para el consumo, y el efecto multi-
plicador es mayor a uno. De tal modo, estimé que las
remesas podrian alcanzar un nivel cercano al que se
tenia entre 2011 y 2012. (Infosel)

La politica monetaria se mantendra estable en lo
que resta del afio. Luego de conocer el comunicado
sobre la decision de politica monetaria del Banco de
México (Banxico), los analistas de Banamex sefialan
que el Banco Central mantendra sin dictar cambios en
la tasa de fondeo por el resto del afio al considerar: a)
una vision mas positiva de la actividad econémica por
parte de Banxico parcialmente compensada por la re-
ferencia a la holgura persistente; y b) la evaluacion
contrastante sobre la inflacion caracterizada por el de-
terioro de su riesgos en el corto plazo y el mejora-

miento en su prondstico para el cierre de 2015. (Bana-
mex)

Consenso mantiene su expectativa de inflacion y
revisa moderadamente el crecimiento para 2014:
Encuesta Banamex. De acuerdo a la Ultima encuesta
de Banamex realizada a analistas financieros, el con-
senso prevé una inflacién general para el cierre de
2014 y 2015 practicamente sin cambios respecto a la
encuesta previa, de 3.90% y 3.45% respectivamente.

Por su parte, el pronéstico de crecimiento econémico
para 2014 nuevamente se ajustd moderadamente a
2.5% desde 2.6% de la encuesta anterior. En tanto, el
pronostico de crecimiento para 2015 se mantuvo sin
cambios en 3.8%.

El consenso espera que Banxico permanezca sin dic-
tar cambios en la tasa de fondeo hasta agosto del
2015. En particular, pronostica un primer incremento
de 25 puntos base (pb). Los estimados de cierre de
afio para la tasa de fondeo sugieren que el consenso
ve un espacio de 50 pb de incrementos a lo largo del
2015.

Los estimados de cierre de afio para la cotizacion pe-
so/doélar (ppd) fueron confirmados en 12.9 y 12.7 para
2014 y 2015, respectivamente.

El consenso estima que la inflacion anual permanece-
ra cercana a 4.1% en agosto y septiembre. Sobreel
cambio mensual del INPC en agosto se ubica en
0.31%, que implica un incremento de la inflacion ge-
neral a 4.10% anual, practicamente sin cambio res-
pecto a julio. Para septiembre, el consenso estima
que la inflacién se mantenga préacticamente en los ni-
veles mostrados en agosto, situandose en 4.09%
anual (0.38% mensual). (Banamex)

INTERNACIONALES

Es necesario impulsar el crecimiento y la agenda
reformista en la Zona del Euro. El presidente del
Eurogrupo, Jeroen Dijsselbloem, sostuvo que la recu-
peracion econdmica de la eurozona sigue siendo
muy fragil y desigual, lo que indica que es necesaria
la introduccién de reformas estructurales. Sefialé que
los datos econdmicos recientes confirman que la re-
cuperacion de la Zona del Euro continda siendo muy
fragil y desigual.

Durante su comparecencia ante el Comité de asuntos
econdmicos y monetarios del Parlamento Europeo,
Dijsselbloem dijo que la supervision de las politicas
presupuestarias de los 18 paises que comparten el
euro tiene que continuar y reforzarse. Agregé que los
ultimos acontecimientos ponen de relieve la necesi-
dad de impulsar el crecimiento y la agenda reformista.
(Infosel)

Reino Unido crecera mas rapido entre los paises
del G7. La Confederacién de Industria Britanica CIB)
considera que el crecimiento econdmico del Reino
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Unido continuara a lo largo de 2015 para convertirse
en la economia de més réapido crecimiento entre las
naciones del Grupo de los Siete.

El director general de la CIB, John Cridland, indic
que en cada trimestre desde principios de 2013 hasta

mediados de 2014, se han visto sanas tasas de cre-
cimiento en Reino Unido, en promedio 0.7% por tri-
mestre, el mas acelerado en el G7. Cridland aseguré
que el ritmo de crecimiento continuara y que para este
afo se prevé un incremento de 3% en el Producto In-
terno Bruto y de 2.7% para el proximo afio. (Infosel)

Perspectivas macroecondmicas para México

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

2014 2015 2014 2015 2014 2015

‘Banamex ~  » 260  © 39 = 4378  ©332 23 -2.2

~Bancomer  » 250  « 350  ©369  «330  -14 -1.4
Promedio de Diversas Corredurias” 2.72 3.98 3.82 3.33 - -

Fondo Monetario Internacional (FMI) 2.40 3.50 4.00 3.70 -1.9 -2.0

Banco Mundial 2.30 3.50 -- -- -2.0 2.2

OCDE 3.40 4.10 3.90 3.30 -0.6 +0.1

Banco de México 2.0-2.8 goay | SEEED Sscale 2.0 2.0

4.00 3.00

Nota. Cifras sombreadas en gris oscuro indican cambio de prondstico. Fuente: Banamex, Encuesta Banamex (5 Sep/14) y Examen de la Situacién Econémica de México
(Jun/14); Encuesta-Banamex, Encuesta de Expectativas de Analistas de Mercados Financieros (5 Sep/14); Bancomer, Encuesta Banamex (5 Sep/14) y Situacién México (Il
Trim/14)); 1/ Deutsche Bank, JP Morgan, Barclays, entre otras; OCDE, Panorama Econémico (May/14); FMI, World Economic Outlook (Jul/14); Banco Mundial, Perspectivas
Econémicas Mundiales (Jun/14); Encuesta Banco de México, Encuesta sobre las Expectativas de los Esp. en Economia del Sector Privado (Ago/14); Banco de México, In-
forme sobre Inflacién (Abril-Jun/14); y SHCP, Marco Macroeconémico 2014-2015, CGPE 2015.
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EL MUNDO ESTA SEMANA

Indicadores Econémicos Internacionales*

Variable

Estados Unidos
PMI-Manufacturera (Prel. Ago)
Actividad Manufacturera del ISM (Ago)
Gasto en Construccion (Jul)
Pedidos de Fabricas (Jul)
Actividad del Sector Servicios-PMI (Prel. Ago)
Actividad del Sector Servicios del ISM (Ago)

Reporte de Empleo-ADP (Ago)

Reporte del Beige Book

Solicitudes Seguros-Desempleo (al 30 Ago)

Seguros de Desempleo (al 23 Ago)

indice Semanal de Comodidad del Consumi-
dor-Bloomberg (25-31 Ago)

Productividad Laboral (Rev. Il Trim)
Déficit de la Balanza Comercial (Jul)
Tasa de Desempleo (Ago)

Alemania
PIB (Rev. Il Trim)
Pedidos Manufactureros (Jul)
Produccion Industrial (Jul)

Francia

Tasa de Desempleo (Il Trim)
Reservas Internacionales Netas (Ago)
Confianza del Consumidor (Ago)

Reino Unido

Decision de Politica Monetaria-Tasa de Inte-
rés de Referencia (4 Sep)

Zona del Euro

Decision de Politica Monetaria-Tasa de Inte-
rés de Referencia (4 Sep)

Precios al Productor Industrial (Jul)
Ventas al Menudeo (Jul)
PIB (Rev. Il Trim)

Unién Europea
Precios al Productor Industrial (Jul)
Ventas al Menudeo (Jul)
PIB (Rev.Il Trim)

Cuenta Caorriente (Il Trim)

> €2 D> D> >

0

Ultimo Dato

57.9 puntos”
59.0 puntos”

59.5 puntos
59.6 puntos”

Variacion respecto al

dato anterior**

+2.1 puntos

+1.9 puntos
+1.8%
+10.5%

-1.3 puntos

+0.9 puntos

+204 mil, -8 mil del
mes previo

Variacién anual

+8.2%

En general, el informe sefiala que la expansion econémica fue moderada en 6
distritos y modesta en 4; mientras que el gasto en consumo crecio, pero a un
ritmo modesto en la mayoria de los distritos.

€ €2 > €

> €

>

€ € €

2> € €

v

302 mil

2.46 millones

37.7 puntos

-40.5 mmd
6.1%

10.2%
131,408 mde
86 puntos

en 0.5% (Vigente des-
de el 05/03/09)

0.05%

12.0 mme

+1.3% (+4 mil)
-2.5% (-64 mil)
+0.4 puntos
+2.3%
-0.3 mmd
-0.1 pp

-0.2%
+4.6%
+1.9%

+0.1 pp
+1,063 mde

0 puntos

0.0 pb

-10 pb
-0.1%
-0.4%
0.0%

-0.2%
-0.4%

+0.2%

-13.2 mme
(-0.4 pp del PIB)

0.0 pb

-20 pb
-1.1%
+0.8%
+0.7%

-1.3%
+1.0%

+1.2%

-35.5 mme
(-1.1 pp del PIB)

mmd: miles de millones de délares. mde: millones d 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 segun corresponda. 1/ Un dato superior a 50 puntos
implica incremento de dicha actividad y por debajo disminucién. Fuente: SHCP, con base en diversos comunicados.
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CALENDARIO ECONOMICO
8-12 SEPTIEMBRE 2014

EU: Crédito al Consumidor (Jul)

Espafia: Precios de las Viviendas (Il

Lunes 8 Produccion Automotriz (Ago) Trim)
Alemania: Balanza Comercial (Jul)
Reservas Internacionales (al 5 Sep) EU: Indice de Optimismo de los Peque-

Subasta 37 de Valores Gubernamentales fios Negocios (Ago)

Japén: Indicadores Compuestos de The
Conference Board (Jul); Actividad del

Precios al Productor (Ago) Sector servicios (Jul)

Martes 9 Inflacion (Ago)

Balanza Comercial de Mercancias (Rev. Jul) Francia: Balanza Comercial (Jul)

EU: Ventas al Mayoreo (Jul)

Miércoles 10 Inversion Fija Bruta (Jun) =SppEniEs (el esin Iralisi) @)

Francia: Creacion de Empleo (Il Trim);
Produccién Industrial (Jul)

EU: Sol. de Seguro de Desempleo (al 6
Sep); Indice Semanal de Comodidad del
Consumidor-Bloomberg (1-7 Sep); Ba-

lance Fiscal (Ago
Actividad Industrial (Jul) (Ago)

Jueves 11 i ) Corea: Indicadores Compuestos de The
Reporte sobre las Economias Regionales (Abr-Jun) Conference Board (Jul)

Alemania: Inflacién (Ago)

Francia: Inflacion (Ago)

EU: Ventas al Menudeo (Ago); Precios
de Importaciones y Exportaciones (Ago);
Confianza del Consumidor de la Univ. de
Michigan (Prel. Sep); Inventario de la
Empresas (Jul)

Japon: Produccion Industrial (Rev. Jul)
Viernes 12 Consumo Privado en el Mercado Interior (Jun) Espafia: Inflacién (Ago)
Francia: Generaciéon de Empresas (Ago)

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

Zona del Euro y Unién Europea: Pro-
duccién Industrial (Jul); Empleo (Il Trim)

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 aclaracién la siguiente direccién de correo electrénico: voce-

ria@hacienda.gob.mx.
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