CEFP::

CXLIRE EGISEARU) Centro de Estudios de las Finanzas Publicas

CAMARA DE DIPUTADOS

BOLETIN DE COYUNTURA ECONOMICA becefp / 016 /2014

INDICADORES REPORTADOS EN LA SEMANA DEL 21 AL 25 DE ABRIL DE 2014

ECONOMIA NACIONAL

El Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI) dio a conocer el resultado del Indicador Global de la Activi-
dad Econdmica (IGAE) para febrero de 2014, reportando un crecimiento real anual de 1.74 por ciento, su tercera
alza consecutiva, mayor que la registrada en el mismo mes de 2013. A su interior, las actividades primarias
(agropecuarias), las secundarias (industrial) y las terciarias (servicios) se aceleraron con incrementos de 11.83 por
ciento, de 0.67 por ciento y de 1.91 por ciento, respectivamente. Adicionalmente, el INEGI presentd los ultimos
datos para la Encuesta Mensual sobre Establecimientos Comerciales (EMEC), en la cual se resalta que las ventas
en los establecimientos comerciales al mayoreo crecieron 0.35 por ciento anual en febrero de 2014, mientras
que las de al menudeo se mantuvieron en terreno negativo con una caida de 1.72 por ciento.

Con cifras de la Encuesta Nacional de Empleo y Seguridad Social 2013 (ENESS 2013), el INEGI sefialé que el 77.25
por ciento de la poblacién de 14 afios 0 mas esta afiliada a alguna institucién de seguridad social, pero sélo 37.77
por ciento son trabajadores activos. Por su parte, la poblacion con Seguro Popular es mayor en 1.25 puntos
porcentuales a la registrada en el Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS).

Por otro lado, el IMSS destacd que, en marzo de 2014, el salario base de cotizaciéon promedio se ubicé en 8 mil
403 pesos al mes, para un crecimiento anual de 4.06 por ciento. En el mismo periodo, la inflacion fue de 3.76 por
ciento por lo que, en términos reales, el salario aumentd 0.29 por ciento (0.53 puntos porcentuales por arriba de
la variacién real del mes previo), de esa forma se registra el primer crecimiento después de tres meses consecuti-
VoS con contracciones.

Finalmente, en la primera quincena de abril de 2014, el indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) tuvo una
variacion anual de 3.53 por ciento, cifra menor a la que observé el afio pasado (4.42%) y la mas baja de las ulti-
mas diez quincenas.
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ECONOMIA INTERNACIONAL

En los Estados Unidos, el Departamento de Vivienda y Desarrollo Urbano reporté que la venta de vivienda
unifamiliar nueva en marzo de 2014 se ubicd, con cifras desestacionalizadas, en 384 mil, una caida de 14.5 por
ciento. De esa forma, el promedio de los precios se situd en 334.2 mil ddlares, un crecimiento anual de 11.33 por
ciento. Por otra parte. para la semana que finalizé el 19 de abril, con datos ajustados estacionalmente, las solicitu-
des iniciales del seguro de desempleo ascendieron en 329 mil, para un incremento de 24 mil respecto a lo observa-
do la semana previa, 305 mil solicitudes.

El reporte de Perspectivas Econdmicas Regionales del Fondo Monetario Internacional (FMI), de abril de 2014,
destacé que si bien la recuperacidn de Estados Unidos y otras economias avanzadas impulsara a las exportaciones
de América Latina, la actividad econdmica de la region se mantendra débil en 2014, pronosticando un crecimiento
regional de 2.5 por ciento. Lo anterior como resultado de menores precios en las materias primas y mayores
costos de financiamiento durante el afio que afectardn la demanda interna de estos paises. Para la economia mexi-
cana, el FMI anticipa una expansion de 3.0 por ciento en 2014, pues estima que las reformas estructurales en el
sector energético y de telecomunicaciones elevaran el crecimiento potencial del pais en el mediano plazo.

Por ultimo, durante la semana de analisis, el conflicto geopolitico en Ucrania afecté negativamente a los mercados
financieros; a pesar de que, en los Estados Unidos, los resultados de la temporada de los reportes trimestrales se
situaron por arriba de lo previsto. Asi, el Dow Jones estadounidense retrocedié 0.29 por ciento de forma semanal.
En Meéxico, el indice de Precios y Cotizaciones (IPC) de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) se contrajo
semanalmente 1.69 por ciento. Las cotizaciones del mercado petrolero tuvieron un desempefio heterogéneo por
la incertidumbre que mostraron los principales mercados bursatiles y la suficiente oferta de petrdleo que existe en
los Estados Unidos, factores que se sumaron a los problemas en Ucrania. La mezcla mexicana de exportacion re-
gistré una pérdida semanal de 1.55 por ciento, al terminar la sesién del viernes con un precio de 95.53 délares por
barril (dpb).
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materias primas y mayores costos de
financiamiento para América Latina.

PERSPECTIVAS ECONOMICAS
REGIONALES DEL FMI

Se mantiene nerviosismo en los IPC: -1.69% semanal, 25 de abr.
mercados por conflicto geopolitico en 2014 (Dow Jones: -0.29% semanal,
Ucrania. 25 de abr. 2014).

MERCADOS BURSATILES
INTERNACIONALES

Mezcla mexicana: -1.50 dpb, 95.53
Balance mixto del mercado petrolero.  dpb, 25 de abr. 2014 (97.03 dpb, 17
de abr. 2014).

PRECIOS INTERNACIONALES
DEL PETROLEO
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ECONOMIA NACIONAL

Indicador Global de la Actividad Econdmica

De acuerdo con el INEGI, el IGAE tuvo, en el segundo mes
de 2014, un crecimiento real anual de 1.74 por ciento, su
tercera alza consecutiva. Dicha cifra fue superior a la que
se registré en el mismo mes de 2013 (0.41%). El valor del
indice, no obstante, presenta una pérdida acumulada de
6.77 por ciento con respecto a noviembre de 2012 (su
nivel maximo histdrico), esto ha implicado una tasa de
reduccion promedio mensual de 0.47 por ciento desde
esa fecha.

Por otra parte, los componentes del IGAE se
fortalecieron. Las actividades primarias (agropecuarias)
despuntaron de manera importante al pasar de una
contraccién de 1.29 por ciento en febrero de 2013 a un
incremento de 11.83 por ciento en el mismo mes de
2014, a consecuencia de una mayor produccién de
cultivos como maiz en grano, cafia de azUcar, avena
forrajera, alfalfa verde, platano, aguacate, mango,
naranja, papa y café cereza, principalmente.

Las actividades secundarias (industrial) pasaron de una
disminucidn de 1.74 por ciento a un aumento de 0.67 por
ciento, procedente de las alzas observadas en los subsec-
tores de fabricacién de equipo de transporte; industrias
metdlicas basicas; mineria de minerales metdlicos y no
metalicos, excepto petrdleo y gas; trabajos especializados
para la construccidn; accesorios, aparatos eléctricos y
equipo de generacion de energia eléctrica; maquinaria y
equipo, entre otros.

Por ultimo, las terciarias (servicios) se fortalecieron al ir
de un alza de 1.74 por ciento a 1.91 por ciento, derivado
del aumento en los servicios inmobiliarios; actividades
bursatiles, cambiarias y de inversidn financiera;
autotransporte de carga; servicios profesionales, cientifi-
cos y técnicos; servicios educativos; y servicios de aloja-
miento temporal, esencialmente.

Con cifras ajustadas por estacionalidad, el panorama
mejoré: en el segundo mes de 2014, el IGAE exhibié un
incremento de 0.54 por ciento, cifra superior a la registra-
da un mes atras (0.24%). En febrero, los elementos del
IGAE tuvieron resultados positivos pero con dinamicas
diferenciadas: las actividades primarias repuntaron al
crecer 6.36 por ciento (en enero cayeron 2.43%); las
secundarias perdieron dinamismo al tener un alza de 0.28
por ciento (un mes atrds aumentaron 0.63%); y las tercia-
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rias se fortalecieron al ampliarse 0.51 por ciento (0.04%
un periodo antes).

En la suave dindmica de la actividad productiva esta
pesando el desanimo de los productores y de los consu-
midores. Lo anterior, tal como lo sefiald el Banco de Méxi-
co (Banxico) en su reciente anuncio de politica monetaria,
ha implicado que la actividad econédmica en México en el
primer trimestre tuviera un menor crecimiento a lo espe-
rado hace algunos meses.

No obstante, el Banco Central precisé que algunos
componentes de la demanda agregada han comenzado a
mostrar un desempefio mas favorable, por ejemplo las
exportaciones y el gasto publico, de hecho aprecia una
incipiente mejoria en algunos indicadores del consumo y
la inversidn privados. En consecuencia, hacia adelante es
posible esperar que se fortalezca el ritmo de la actividad
econdmica.

Indicador Global de la Actividad Econémica, 2012 - 2014/febrero
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1/ Serie original, cifras preliminares a partir de enero de 2011; revisadas a partir de enero de 2014, Base 2008 = 100.
2/ Serie desestacionalizada, debido al método de estimacién al nueva 6n la serie se puede modificar.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Establecimientos Comerciales

El INEGI dio a conocer los resultados de la Encuesta
Mensual sobre Establecimientos Comerciales, resaltando
que, en términos anuales, las ventas en los establecimien-
tos comerciales al mayoreo repuntaron al pasar de una
caida de 8.54 por ciento en febrero de 2013 a un aumen-
to de 0.35 por ciento en el mismo mes de 2014. Este des-
empefio fue producto de los incrementos en los  sub-
sectores de materias primas agropecuarias para la indus-
tria y materiales de desecho, y maquinaria, mobiliario y
equipo para actividades agropecuarias, industriales y de
servicios.

Por su parte, las ventas en los establecimientos al menu-
deo se mantuvieron en terreno negativo al transitar de
una reduccion de 2.62 por ciento a una baja de 1.72 por
ciento, lo que implicd su segunda caida sucesiva. Estos




resultados se asociaron a los descensos en los subsecto-
res de articulos de ferreteria, tlapaleria y vidrios; enseres
domésticos, computadoras y articulos para la decoracion
de interiores; productos textiles, accesorios de vestir y
calzado; tiendas de autoservicio y departamentales; y
articulos de papeleria, para el esparcimiento y otros
articulos de uso personal.

En lo que se refiere al empleo, éste tuvo un desempefio
positivo en febrero: en los establecimientos al mayoreo y
menudeo paso de incrementos de 2.40 y 3.82 por ciento,
respectivamente, a 1.18 y 3.40 por ciento, en ese orden.

Sin embargo, las remuneraciones medias reales tuvieron
movimientos mixtos: en los de al mayoreo perdieron
dinamismo al ampliarse 1.10 por ciento (en el segundo
mes de 2013 habian crecido 2.71%) y en los de al menu-
deo se deterioraron al descender 2.92 por ciento (0.41%
en el mismo mes de 2013).

Bajo cifras ajustadas por estacionalidad, las ventas en los
establecimientos se deterioraron: en los de al mayoreo
pasaron de un descenso de 0.53 por ciento en enero a
una caida de 1.16 por ciento en febrero ; en los de al
menudeo transitaron de una disminucién de 0.39 por
ciento a una reduccion de 1.27 por ciento, registrando su
tercera caida consecutiva.

La dindmica de las ventas podria estar afectada por el
menor crecimiento real del crédito al consumo por parte
de la banca comercial: en febrero de 2014 se amplié 5.46
por ciento cuando un afio atras lo habia hecho en 14.77
por ciento.

Hacia el tercer mes de 2014, las ventas podrian haberse
mantenido débiles debido a que el animo de los consumi-
dores no mejora: el indice de Confianza del Consumidor
(ICC) acumulé seis caidas consecutivas en marzo; aunque,
como componente complementario del sistema de indi-
cadores ciclicos, comenzd a recuperarse después de ex-
hibir cinco meses consecutivos en fase de recesion.
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Establecimientos Comerciales, 2013 - 2014
(variaciéon % anual en febrero de los afios que se indican)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Encuesta Nacional de Empleo y Seguridad
Social 2013

El pasado 21 de abril, el INEGI presento los resultados de
la ENESS 2013, la cual brinda informacion estadistica
sobre la cobertura y caracteristicas de la seguridad social
y los servicios de salud a los que accede la poblacion en
México. Entre la informacién vertida se destaca que si
bien el 77.25 por ciento de la poblacién de 14 afios o mas
estd afiliada’ a alguna institucién de seguridad social, sélo
el 37.77 por ciento son trabajadores activos.

En particular, la poblacién afiliada al Seguro Popular es
mayor en 1.25 puntos porcentuales a la registrada en el
IMSS (43.70%). En conjunto suman mds del 80 por ciento
de afiliacion.

! Personas registradas o inscritas en un programa o institucion, sea
publica o privada, que le garantiza el acceso a la seguridad social y/o a
los servicios de salud.




Distribucion de la Afiliacién por Institucion
(porcentaje) 0.93%

3.68%

6.74%

= |[MSS = Seguro Popular
= |SSSTE Otra institucion publica

Institucion Privada
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de la ENESS 2013. INEGI

Por otra parte, llama la atencion que de la poblacién de
14 afios y mads, sélo el 20.92 por ciento cotizaba al
momento de la encuesta; esto es, sdlo 2 de cada 10
personas.

A continuacién se muestra la condicion de cotizacion por
edad:

Condicion de Cotizaciéon de la Poblacién de 14
afios y mas
(porcentaje)

2.29%

27.42%

ﬂ 2%

45.75% 46.71% 49.18%

73.54%

14 a29 afios 30 a39 afios 40 a49 afios 50 a59 afios 60 a69 afios 70 afios y mas
M Noha Cotizado M Anteriormente Cotizé Cotiza

Fuente: Elaborado por el CEFP, con datos de la ENESS 2013. INEGI

Como se observa en la grafica, cerca de la mitad de las
personas entre 50 y 59 afios de edad no han cotizado a
alguna institucién (por ejemplo el IMSS, el ISSSTE, PEMEX,
e ISSFAM), por lo que representan una poblacién benefi-
ciaria potencial para la Pension Universal.”

Salarios

De acuerdo con el IMSS, en marzo, el salario base de
cotizacion promedio se ubicé en 8 mil 403 pesos al mes
(nominales), para un crecimiento anual de 4.06 por ciento
0 328 pesos; lo anterior es mayor en 0.07 puntos
porcentuales con relacién al incremento de febrero de
2014 (3.99%).

2 El pasado 18 de Marzo, la Camara de Diputados aprobé el dictamen
que expide la Ley de la Pension Universal; actualmente se encuentra en
discusion en la Camara de Senadores.
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Sin embargo, en marzo la inflacién fue de 3.76 por ciento,
por lo que, en términos reales, el salario aumenté en 0.29
por ciento (la variacion real del mes previo fue de
-0.24%), reportando su primer crecimiento después de
tres meses consecutivos con caidas.

Salario Base de Cotizacién al IMSS, 2007 - 2014/marzo
(porcentaje de variacion real anual)

Ene-07
2.07

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos delIMSSe INEGI.

Por sectores de actividad econdmica, los sectores de
“Transporte y comunicaciones” y de la “Construccion”
siguen presentando, desde noviembre de 2013, las
mayores contracciones anuales en el salario , al caer 0.55
y 0.45 por ciento real, respectivamente. En cambio, los
sectores con mayores incrementos anuales fueron la
“Industria eléctrica y suministro de agua potable” y la
“Agricultura, ganaderia, silvicultura, caza y pesca”, que
enfrentaron crecimientos anuales de 1.93 y 1.83 por
ciento real, en ese orden.

Cabe sefialar que el deterioro en el comportamiento del
salario base de cotizacion en lo que va del afio, en térmi-
nos reales, es resultado principalmente de la variacion en
el indice general de los precios. La inflacion en el primer
trimestre de 2014 fue de 4.16 por ciento, 0.47 puntos
porcentuales superior a la reportada en el mismo periodo
de 2013; lo anterior se tradujo en una caida anual prome-
dio de 0.18 por ciento en los salarios reales.

Por otra parte, los salarios del sector formal siguen sin
recuperar su nivel previo a la crisis. Comparando, en
términos reales, con la cifra de hace seis afios, marzo de
2008, el salario basico acumula una pérdida de 1.40 por
ciento. A precios de diciembre de 2010, significa una
reduccion salarial real equivalente a 105.70 pesos.

En suma, aunque en marzo los salarios tuvieron un incre-
mento superior al de meses previos, estos siguen debilita-
dos, sin lograr compensar en promedio el aumento gene-
ralizado de los precios: en los ultimos doce meses, el




crecimiento real anual del salario base de cotizacion al
IMSS promedié un decremento de 0.11 por ciento.

indice de Precios

El INEGI informé que el INPC tuvo, en la primera quincena
de abril de 2014, una disminucién quincenal de 0.19 por
ciento, su primera reduccion en las ultimas diecisiete
quincenas y fue mas profunda a la que registré en la
misma quincena de 2013 (-0.09%).

La variacidn de los precios se explicd, substancialmente,
por la reduccién en el costo de: los energéticos (gas
doméstico natural y electricidad -resultado de los ajustes
a la baja en las tarifas eléctricas dentro del esquema de
temporada cdlida en 15 ciudades del pais a las que el
INPC da seguimiento-), que contribuyo con -0.331 puntos
porcentuales (pp); y las frutas y verduras (limén, cebolla,
platanos, papa y otros tubérculos), que incidié con -0.093
pp. No fue mas baja debido al incremento en el precio de
otros servicios (turisticos en paquete, transporte aéreo,
restaurantes y similares), que aportaron 0.13 pp.

La variacion anual del INPC fue de 3.53 por ciento, cifra
menor a la que se observd el afio pasado (4.42%) y la mas
baja de las ultimas diez quincenas. Precisamente, la
inflacion anual se ubicé dentro del intervalo de
variabilidad establecido por el Banco de México (2.0 -
4.0%) y continué acercandose al objetivo de inflacién
(3.0%).

Por otro lado, en la primera quincena de abril de 2014, la
inflacion quincenal de la parte subyacente del INPC
(mercancias y servicios), indicador que mide la tendencia
de la inflacidn en el mediano plazo y refleja los resultados
de la politica monetaria, fue de 0.26 por ciento, en tanto
qgue su variacion anual fue de 3.17 por ciento (0.05 y
3.00% un afio atrds, respectivamente). Mientras que el
cambio quincenal de la parte no subyacente
(agropecuarios, energéticos y tarifas autorizadas por el
gobierno) fue de -1.59 por ciento y su incremento anual
se ubico en 4.70 por ciento (-0.56 y 10.44% un afio atras,
en ese orden).

Por su parte, el indice de la canasta basica de consumo
tuvo una reduccidn quincenal de 0.82 por ciento en el
periodo que se analiza, mientras que en la primera
quincena de abril de 2013 habia bajado 0.28 por ciento.
Asi, su cambio anual fue de 4.92 por ciento, inferior al
que registré el afio pasado (5.19%). El costo de los
alimentos, tanto procesados como agropecuarios, tuvo un
descenso quincenal de 0.12 por ciento, lo que contrasta
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con el incremento que habia registrado en la primera
quincena de abril de 2013 (0.18%). Igualmente, su
variacion anual fue de 1.93 por ciento, menor a la que
registré un afio antes (9.66%).

INPC General, Canasta Basica y Alimentos,? 2013 - 2014/1a. Q. abril
(variacion porcentual anual)

E_—=General ommmms Alimentos e Canasta Bésica

1/ Base: segunda quincena (Q) de diciembre de 2010 = 100.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Como lo sefialé Banxico en su ultimo anuncio de politica
monetaria, la inflacidon general anual ha presentado una
tendencia a la baja debido, principalmente, al
desvanecimiento de los efectos negativos de los choques
climaticos que, en meses previos, afectaron los productos
agropecuarios. Adicionalmente, de que no se observaron
efectos de segundo orden en el proceso de formacién de
precios procedentes de los cambios en precios relativos
que se registraron a finales de 2013 y principios de 2014.

Banxico considera que el balance de riesgos asociado a la
inflacion se ha mantenido. Ademas, la Junta de Gobierno
del Banco Central precisé que se mantendra atenta a
todos los factores que pudieran afectar a la inflacién y a
sus expectativas para horizontes de mediano y largo
plazos; en particular, de la evolucién del grado de holgura
en la economia nacional y las implicaciones que tenga la
postura monetaria relativa de México frente a la de
Estados Unidos.

ECONOMIA INTERNACIONAL
ESTADOS UNIDOS

Venta de Casas

De acuerdo con el Departamento de Vivienda y Desarrollo
Urbano estadounidense, la venta de vivienda unifamiliar
nueva en marzo de 2014 se ubicé, segun cifras
desestacionalizadas, en 384 mil, esto es, 14.5 por ciento
por debajo de lo reportado en febrero pasado (449 mil) y




13.3 por ciento inferior a lo observado en marzo de 2013
(443 mil).

El consenso del mercado era de 455 mil casas vendidas
por lo que el reporte decepciond a los especialistas; estos
ultimos atribuyeron la caida en las ventas al importante
crecimiento anual de los precios y a la restringida oferta
observada en meses anteriores.

En marzo, la mediana de los precios se situdé en 290 mil
ddlares (lo que representa un incremento anual de
12.62%) y el promedio en 334.2 mil (11.33% mas que un
afio antes). Sin embargo, al ritmo actual de ventas, la
oferta representd 6 meses (el mes anterior eran 5 meses),
con lo cual se estaria llegado a un mercado en equilibrio.

Venta de Vivienda Nueva, 2000 - 2014/marzo
(miles)
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Empleo

Las solicitudes iniciales de desempleo reflejan los
despidos semanales y por lo general se reducen antes de
que se acelere el crecimiento del empleo. Durante la
semana que finalizé el 19 de abril, con datos ajustados
estacionalmente, la cifra adelantada de solicitudes
iniciales del seguro de desempleo se ubicé en 329 mil, un
incremento de 24 mil respecto a lo observado la semana
previa, 305 mil solicitudes (cifra revisada hacia arriba en
mil peticiones).

El monto de solicitudes registrado estuvo por arriba de lo
pronosticado por 44 economistas encuestados por
Bloomberg, que proyectaban una mediana de 315 mil
peticiones del seguro de desempleo, las estimaciones de
la encuesta oscilaron entre 295 mil y 335 mil.

El promedio moévil de cuatro semanas es una medida

menos volatil que las cifras semanales y es considerado
un mejor indicador de la evolucidn de las solicitudes; éste
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se ubicd en 316 mil 750 solicitudes, mayor en 4 mil 750
respecto a la cifra no revisada de la semana anterior.

Para la semana que terminé el 5 de abril, dultima cifra
disponible, el numero total de personas solicitando
beneficios en alguno de los programas de desempleo fue
de 2 millones 922 mil 187, un decremento de 85 mil 245
personas con relacién a la semana anterior.

Adicionalmente, si una persona continia desempleada
después de las 53 semanas posibles del seguro de
desempleo, el gobierno federal otorga los llamados
Extended Benefits por 13 semanas adicionales. En este
caso, al 5 de abril, la cifra ascendié a 258 personas que
tuvieron el apoyo, mayor en 153 con relacién a la semana
anterior, mientras que un afio atrds totalizaban 338
personas.

En suma, se presentaron mas solicitudes de desempleo
de lo observado la semana pasada, pero dado el periodo
de vacaciones de Pascua se hace mas dificil cuantificar el
ajuste de las variaciones estacionales en los datos. Sin
embargo, mas alla del aumento reportado, los especialis-
tas esperan que los despidos permanezcan disminuidos,
como producto de la confianza empresarial en el
fortalecimiento de la economia estadounidense. Tan sélo
al inicio del mes, las solicitudes se redujeron a su nivel
mas bajo desde el afio 2007.

PERSPECTIVAS ECONOMICAS REGIONALES
DEL FMI

De acuerdo con el reporte de Perspectivas Econémicas
Regionales del Fondo Monetario Internacional, de abril de
2014, pese a que la recuperacién de Estados Unidos y
otras economias avanzadas impulsara a las exportaciones
de América Latina (AL) y el Caribe, la actividad econdmica
de la region se mantendrd débil en 2014, pues espera que
se observen menores precios de las materias primas y
mayores costos de financiamiento, factores que afectaran
de forma importante a la demanda interna.

El Fondo anticipa ademds, que persistirdn cuellos de
botella por el lado de la oferta, asi como una
desaceleracion de la inversidn, por lo que pronostica un
crecimiento regional de 2.5 por ciento en 2014 (por
debajo del 2.75% de 2013) y de 3.0 por ciento en 2015.

Para el FMI, en 2013 la economia mexicana se vio
afectada por un menor gasto publico, una menor
actividad en el sector de la construcciéon y una débil
demanda por parte de Estados Unidos. No obstante, para




2014 anticipa un crecimiento de 3.0 por ciento, pues
estima que las reformas estructurales en el sector energé-
tico y de telecomunicaciones elevaran el crecimiento
potencial del pais en el mediano plazo.

Para la regidn en su conjunto, el Fondo sefala que
persisten riesgos asociados a la elevada volatilidad en los
mercados financieros y a una caida (mayor a la prevista)
en los precios de las materias primas; ademds, de que
existen posiciones fiscales débiles, principalmente en
paises de América Central y el Caribe.

En lo que se refiere a la forma en que la normalizacién de
la politica monetaria de Estados Unidos afectara a la
regidon (en un contexto de menores precios de las
materias primas y cambios en la ciclicidad de la politica
fiscal),®> el FMI establece que los choques monetarios
continuaran golpeando a la regién sin propiciar salidas
netas de capital, siempre y cuando el escenario de
normalizacion sea “suave”.

De acuerdo con el Fondo, el paulatino incremento en los
rendimientos de los bonos estadounidenses reducird el
atractivo de invertir en otras monedas, lo que presionara
los tipos de cambio de las economias emergentes y obli-
gard a sus bancos centrales a elevar sus tasas de interés
para tratar de evitar el efecto de traspaso del tipo de
cambio al nivel de precios.

Un punto sobre el cual el Fondo establece que las
autoridades financieras de cada pais deben poner
especial atencion es el que se refiere al incremento de la
deuda externa del sector privado (en particular de las
empresas), pues éste podria acarrear problemas de
endeudamiento excesivo y descalces de divisas. Ademas,
la combinacion de un menor crecimiento y de condiciones
financieras mdas restrictivas podria ocasionar un
incremento en la cartera vencida en la region.

Entre los paises cuyas empresas se han endeudado mas
en el mercado de bonos se encuentran México y Chile,
con compafias que se encuentran ubicadas
principalmente en el sector industrial con una deuda
promedio del 60 por ciento de sus activos.

® Hasta la década de los 90 el Fondo identifica un claro comportamiento
prociclico en la politica fiscal en AL; sin embargo, el mejor desempefio
macroeconémico de la regién en la ultima década ha propiciado una
reduccion en dicho comportamiento. Entre los paises que han logrado
incrementar su capacidad para adoptar una politica menos prociclica se
encuentran Brasil, Chile, Colombia y México; los cuales, empero, deben
alcanzar también otros objetivos, tales como: la sostenibilidad fiscal y
elevar la trasparencia y eficiencia de los ingresos y el gasto publico.
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MERCADOS BURSATILES INTERNACIONALES

Durante la semana de analisis, el nerviosismo derivado
del conflicto geopolitico en Ucrania siguid presente en los
mercados financieros, pues existe el temor de que podria
desencadenarse una confrontacién militar con Rusia.

Ademas, los inversionistas estuvieron a la expectativa del
comunicado de politica monetaria de la Reserva Federal
estadounidense (FED).

Por otro lado, en Estados Unidos la temporada de
reportes trimestrales ha traido consigo resultados mejo-
res a los previstos, hasta ahora las utilidades se han incre-
mentado 7.3 por ciento en promedio, cuando se anticipa-
ba lo hicieran en 1.0 por ciento. No obstante, el Dow
Jones estadounidense retrocedid 0.29 por ciento de
forma semanal, con lo que acumula una pérdida de 1.30
por ciento en lo que va del afio.

En México, el Banco Central decidié mantener sin cambio
su tasas de interés de referencia (3.5%), argumentando
que si bien el balance de riesgos para el crecimiento ha
mejorado ligeramente, aun existe holgura en la economia
mexicana. Asimismo, en el mercado existe nerviosismo
pues es posible que la aprobacion de las leyes secunda-
rias en materia politica, de telecomunicaciones y energé-
tica posiblemente se lleve a cabo hasta junio préximo, lo
cual podria generar volatilidad en los valores nacionales
de forma temporal. EI IPC de la BMV se contrajo semanal-
mente 1.69 por ciento y en lo que va del 2014 pierde 5.92
por ciento.

indices Bursatiles al 25 de abril de 2014
Variacién porcentual

Pais indice
Semanal Acumulada 2014
Espafia IBEX 0.13 3.93
Argentina Financiamiento total al 1.67 21.63
Brasil IBovespa 137 @ 021 W
Inglaterra FTSE 100 0.91 09 W
Japon Nikkei 225 -060 ¥ -11.43 @
Francia CAC40 0.27 3.44
Estados Unidos Dow Jones 029 ¥ -1.30 L 4
México IPC -1.69 ¥ 592 ¥
Alemania DAX-30 009 ¥ 158 W

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Infosel Financiero.

PRECIOS INTERNACIONALES DEL PETROLEO

En la semana que concluyé el 25 de abril de 2014, las
cotizaciones del mercado petrolero estuvieron marcadas
por la incertidumbre e inestabilidad que mostraron los
principales mercados bursatiles; ademds de la suficiente
oferta de petrdleo que existe en los Estados Unidos y los




problemas geopoliticos y civiles que se vienen registrando
.4 . , .

en Ucrania.” Lo anterior, generé un comportamiento

mixto en los precios internacionales de los hidrocarburos.

En la sesion del viernes el West Texas Intermediate (WTI)
termind la jornada en 100.60 dpb, una caida de 3.55 por
ciento respecto a la jornada del 17 de abril. En contraste,
el precio del petréleo del Mar del Norte (BRENT) ascen-
dio ligeramente a 109.58 dpb, lo que significd un aumen-
to de 0.05 por ciento respecto al cierre de la semana
pasada. De esa forma, el precio del barril de este petréleo
se ubicé 8.98 dpb por arriba del WTI estadounidense.

Por otra parte, la mezcla mexicana de exportacion
registr6 una pérdida semanal de 1.55 por ciento, al
terminar la sesidn del viernes con un precio de 95.53 dpb.
Con ello, el diferencial entre el precio observado el 25 de
abril y el valor considerado en la Ley de Ingresos de la

Federacion (LIF) para el ejercicio fiscal de 2014 (85.00
dpb) se ubicd en 10.53 dpb. Esta tendencia hizo que el
precio promedio del mes se ubicara 10.36 dpb por arriba
del precio en LIF; en tanto que el promedio para lo que va
del afo fue 8.17 dpb superior. Por ende, prevalece un
escenario positivo para la recaudacién de ingresos petro-
leros.

Finalmente, los futuros de petrdleo para entrega en julio
de 2014 también tuvieron un comportamiento heterogé-
neo. Por un lado, los futuros del WTI para entrega en julio
de 2014 finalizaron en 100.03 dpb, un descenso de 2.31
por ciento respecto al precio registrado al término de la
semana anterior (102.40 dpb). Por otra parte, el precio
del BRENT cerrd la jornada del viernes 25 de abril en
109.13 dpb, para una ganancia de 0.43 por ciento con
respecto a la cotizacion alcanzada en la sesion del 17 de
abril pasado (108.66 dpb).

Precios Diarios del Petréleo de Referencia en los Mercados Internacionales del 25 de abril de 2013 al 25

de abril de 2014
125.00 (dolares por barril)

——BRENT  +eweeee WTI

115.00

105.00

95.00

MezclaMezicana Observada === Precio Fiscal de la Mezcla, Ley de Ingresos 2013 a 2014

85.00

75.00

“ Los inversionistas estan preocupados por la violencia en Ucrania y
porque los paises occidentales, liderados por los Estados Unidos,
discuten nuevas sanciones contra Moscu. Alrededor del 30% de las
importaciones de gas y petréleo europeo provienen de Rusia y el
mercado de energia es sensible a todo riesgo de perturbacion del
abastecimiento.

9 COYUNTURA ECONOMICA SEMANAL

25-abr-14




LXIl LEGISLATURA
CAMARA DE DIPUTADOS

Para mayor informacion consulte la pagina
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