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Entre claro oscuros en la economia, Banxico otorga remante a las finanzas publicas

Al cierre del primer trimestre del afio, los principales indicadores macroeconémicos del
pais registran un comportamiento mixto; por una parte, hay un comportamiento positivo
en las variables de la demanda interna como la generacion de empleo, la confianza del
consumidor y el consumo privado, todo ello pese a mayores presiones inflacionarias que
han llevado al indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) por un nivel por arriba de
la meta del Banco de México. Por otra parte, hay indicadores ligados al sector externo que
muestran signos de desaceleracién como lo son la actividad industrial y la balanza
comercial.

Durante febrero la actividad industrial crecié apenas 0,1% en términos mensuales y en
cifras ajustadas, mismo nivel que presentd en el mes previo. El modesto resultado fue
consecuencia del estancamiento observado en la manufactura y la reduccion de 1,0% en
la mineria.

En lo referente a la balanza comercial, durante febrero las exportaciones totales de México
sumaron 31.269,3 millones de ddélares y aumentaron 8% anual, mientras que las
importaciones aumentaron 2,8% al ubicarse en 30.584,9 millones de ddlares. Si bien se
logré un ligero superavit de 684,4 millones de délares, las ventas externas del sector
automotriz (que representan el 30% de las exportaciones mexicanas) observan una
desaceleracién al crecer tan sélo 4,9%, mientras que en el mismo mes del afio anterior
mostraron un crecimiento de 7,8%. Las ventas de este sector al mercado de Estados Unidos
aumentaron sélo 3,9% mientras que al resto del mundo el avance fue de 13,5%.

Respecto a las cifras del mercado interno, destacé la generacion de 377,694 fuentes de
trabajo en el sector formal hasta el mes de marzo, la cifra mas alta en la historia para un
primer trimestre del afo; ademas, la tasa de desocupacién en febrero descendié a 3,37%,
como porcentaje de la Poblacién Econdmicamente Activa.

La confianza del consumidor en marzo también logrd un avance importante al aumentar
4,3% en su comparacion mensual y en cifras ajustadas; con este resultado, este indicador
acumula dos meses consecutivos con avances. Cabe destacar que, durante marzo, los cinco
componentes que integran la medicion de este indicador (la perspectiva actual y futura de
la economia del pais y los hogares, asi como la posibilidad de las familias de adquirir bienes
de consumo duraderos) tuvieron un comportamiento positivo.

Pese al buen comportamiento en el mercado interno, la inflacién siguié con su tendencia
ascendente y durante marzo rompio el techo del 5% por primera vez desde agosto de
2009. En el tercer mes del afio, el INPC registrd una variacion anual de 5,35% debido
principalmente a los incrementos en productos con una alta incidencia en el indice como
lo son algunos alimentos, la vivienda, la electricidad y en servicios como alimentos y
bebidas consumidos fuera del hogar. En Consultores Internacionales S.C. estimamos que
la inflacidn se ubicara al cierre de ano en 5,60%, cifra por arriba del rango objetivo de
Banxico que va de 3,0% a 4,0%.
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Una de las medidas tomadas por Banxico para frenar las presiones inflacionarias fue seguir
con una politica monetaria restrictiva y elevar por segunda vez en el afio la tasa objetivo,
en esta ocasion en 25 puntos base en linea con el incremento de las tasas de la Reserva
Federal (Fed), por lo que actualmente el precio del dinero en México se ubica en 6.50% y
se estima que al menos se presenten dos incrementos mas.

Ademas del incremento de las tasas, Banxico realizd acciones a favor de las finanzas
publicas y entregd un remanente de su ejercicio fiscal de 2016 por 321.653 millones de
pesos a la SHCP. Esta cantidad es cercana al 1,5% del PIB; el 70% de este dinero serd
utilizado para reducir el peso de la deuda que actualmente es de 50,5% del PIB y 30%
restante deberd utilizarse para fortalecer el Fondo de Estabilizacion de los Ingresos
Presupuestarios (FEIP) o al incremento de activos que fortalezcan la posicidon financiera del
Gobierno Federal.

Con estas acciones el tipo de cambio del peso con el délar reaccioné de manera positiva a
favor de la moneda local, asi, el precio del délar tipo fix regreso a niveles previos a conocer
los resultados de las elecciones en Estados Unidos en noviembre del afio anterior.
Actualmente, la paridad peso ddlar se ubica en 18,69 pesos por unidad (hasta el 10 de
abril) con lo que ha logrado una apreciacion de 9,35% en lo que va del afio.

Por otra parte, la SHCP dio a conocer los Pre Criterios Generales de Politica Econdmica para
2018, los cuales estaran a discusion para su aprobacién hasta septiembre de este afio en
la Cdmara de Diputados. En el documento se estima un crecimiento del PIB de entre 1,3%
y 2,3% para este afio y de 2,0% a 3,0% para 2018. Ademas, el documento destaca que la
estabilidad y crecimiento sostenido de la economia mexicana se apoyan en tres pilares:
politica fiscal prudente; politica monetaria independiente y creible, y una amplia y
profunda agenda de 11 Reformas Estructurales que contribuyen a explicar un desempefio
econdmico positivo. B

Principales proyecciones 2016 y 2017

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Crecimiento del PIB (var %) 1,4 2,3 2,6 2,3 1,5 1,6
Consumo privado (var %) 2,2 2,0 3,2 3,6 3,0 2,5
Inversion privada (var %) -1,5 4,8 6,3 6,0 5,8 6,0

Tasa de desempleo (%) 49 4,8 4,4 3,9 3,9 41

Tasa de Inflacion (%) 4,0 41 2,1 3,4 5,6 5,4

Cetes 28 dias (promedio del periodo, %) 3,8 3,0 3,0 4,2 6,5 7,0

Tipo de cambio pesos por USD (fin de periodo) 13,01 14,51 17,07 20,62 21,90 22,80

Cuenta corriente de la BP (% de PIB) -2,3 -2,1 -1,3 -3,1 -2,7 -2,7

Balance econdmico del sector publico (% del PIB) -2,3 -3,2 -3,5 -3,0 -3,0 -2,4

Fuente: Consultores Internacionales S.C.
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