BBVA Research

Segundo Trimestre de 2012

Meéxico DF, 9 de Mayo de 2012



BBVA ‘ RESEARCH Situacion México / Mayo 2012
Escenario global: recuperacion gradual, heterogénea y con
riesgos sesgados a la baja desde Europa

2. Meéxico, creciendo el 3.7%: inflacion anclada, mejoras de
competitividad y favorables condiciones de financiamiento

3. México, un EAGLE con el reto de aumentar sus intercambios
con Asia



BBVA ‘ RESEARCH Situacion México / Mayo 2012
ENntorno global: recuperacion gradual y

heterogenea

Los indicadores disponibles muestran que la actividad esta en un proceso de gradual
mejoria desde |os niveles de finales de 2011.

Evoluciones heterogéneas de EEUU v las principales Economias Emergentes por un lado vy
del Area del Euro por otro. Las mejoras son, en todo caso, muy acotadas.

indices de confianza empresarial (PMI) Crecimiento Econémico (% PIB, a/a)
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Fconomias Emergentes: aterrizaje suave

En las economias emergentes, China mantiene su perfil de desaceleracion gradual con el
margen de apoyo de las politicas (monetaria y fiscal), mientras que en Latinoamérica, el
reducido impacto financiero de la crisis europea v la fortaleza de la demanda
domeéstica con fortaleza de precios de las materias primas permiten esperar una suave
recuperacion.

China: crecimiento observado y objetivos quinquenales Latinoamérica, perspectivas de crecimiento

Fuente: BBVA Research y CEIC Fuente: BBVA Research
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FEUU: recuperacion acotada

El crecimiento mejora en 2012, pero estara limitado por el proceso de desapalancamiento.
La reduccion de la tasa de paro es moderada dada la suavidad de la salida ciclica tras la

recesion y ademas ha de tenerse en cuenta gue se produce con caida de la tasa de
actividad.

UU: Crecimiento PIB (%interanual) EEUU: Tasa de paro

Fuente: BBVA Research Fuente: BBVA Research y Haver
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FEUU: .. con incertidumbre en |la

consolidacion fiscal

La politica monetaria esta soportando la mayor parte del peso de mantener la demanda del

sector privado.
La politica fiscal y las reformas estructurales deben actuar con una perspectiva de medio

plazo, para lo que el grado de incertidumbre es elevado.

Politica Monetaria Politica Fiscal

Si no hay cambio de medidas, a finales de
2012 se producira una fuerte contraccion
fiscal, que podria afectar intensamente a la
actividad

La recuperacion reduce la probabilidad de
otra expansion cuantitativa (QE3)

A pesar de la incertidumbre por las
elecciones, esperamos una consolidacion
fiscal gradual, que afecte ligeramente al
crecimiento en 2013

Los tipos de interés se mantendran bajos por
un periodo muy prolongado

El principal problema es la falta de avances
para abordar la consolidacion en el largo
plazo

Con todo, una mayor expansion cuantitativa
se produciria rapidamente en caso de
deterioro del crecimiento
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Area del Euro: recesion en 2012,
heterogeneidad vy riesgos a la baja

Las tensiones financieras han vuelto a aflorar especialmente en la periferia Europea tras evaporarse el

efecto de las subastas de liquidez a largo plazo del BCE.

En el escenario central se asume gue se seguiran tomando medidas decisivas que poco a POCco
vayan disminuyendo las tensiones financieras. Los riesgos alrededor de este escenario estan

fuertemente sesgados a la baja.

El crecimiento del area sera bajo y muy heterogéneo entre paises la zona euro, con las economias
periféricas como las mas afectadas por las tensiones financieras y la consolidacion fiscal.

indice BBVA de tensiones financieras

Fuente: BBVA Research
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L a crisis de |la deuda europea: avances, pero

asuNtos por resolver

Algunos avances... .. pero asuntos pendientes aun

Un cortafuegos soberano creible

Implementacion de la quita de deuda griega

. o 7

Mayores avances hacia una union fiscal

Aprobacion del tratado fiscal

Provision de liquidez de largo plazo

por parte del BCE Agenda para promover el crecimiento

La autoridades se mantienen por detras de los acontecimientos
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| cortafuegos soberano (EFSF/ESM) no
es suficiente para calmar a los mercados

Acuerdo del 30 de marzo (ESM)

Recursos ESM/EFSF y necesidades brutas de

financiacion en Espafa e Italia (déficit y deuda de

Nueva capacidad de préstamo disponible: 500 largo plazo)
mm EUR (aparte de 200 mm ya comprometidos Fuente: BBVA Research y Bloomberg
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Se aprueba el tratado fiscal, pero aun a la

espera de una hoja de ruta

El tratado fiscal compromete a los gobiernos a establecer reglas constitucionales para
limitar los déficits estructurales como maximo a un 0,5% del PIB.

Incluye reglas de mayoria inversa para evitar sanciones de 0,1% del PIB por incumplimiento

Con todo, no hay avances en relacion a una union fiscal.

| AUN pendiente: hoja de ruta
Iratado fiscal hacia una union fiscal.

Relativamente poco estricto: se permiten
desviaciones transitorias de la regla de Eurobonos: convenientes como
déficit estructural por “circunstancias mecanismo de aseguramiento

extraordinarias”
]

. . La propuesta de bonos “azules” y “rojos”
Riesgo de ser poco efectivo para contener tiene la ventaja de mantener

los deficits en el largo plazo cierta disciplina de mercado

Puede verse como poco ambicioso como No necesariamente una union
para justificar una accion mas decidida por con transferencias fiscales
parte del BCE con el apoyo de Alemania

10
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L a liquidez de largo plazo del BCE calmo

temporalmente a los mercados..

Diferencial soberano con Alemania (bono a 10 afos, pbs)

Fuente: Bloomberg y BBVA Researc h

Durante el primer trimestre,
disminuyo el riesgo de liquidez
de los bancos europeos...

... Y los mercados de financiacion se
reabrieron con cierta cautela, ayudando a
reducir las primas de riesgo soberanas,

Pero estos efectos han sido temporales.
Las dudas recientes sobre Espaina han
incrementado las tensiones.

En cualquier caso, el BCE puede servir
solamente como un puente hacia el largo

plazo, que depende de las reformas
estructurales -
y de una agenda para el crecimiento

1



Tenencias de bonos de la zona Euro como porcentaje

BBVA | researc

.. pero tambien incremento la exposicion

Situacion México / Mayo 2012

de |0s bancos al soberano

de los activos totales del Sistema Bancario(%)

Fuente BCE y BBVA Research
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L a crisis europea es aun el mayor riesgo para

la economia global

Crisis
o

¢Por qué?

Solucion:

eIimina]r
escenarios
“de cola”

Es preocupante que las tensiones hayan regresado rapidamente después de: (i) la
inyeccion de liquidez de largo plazo del BCE; (ii) las reformas estructurales en

Esaﬁa e ltalia, x (iii) las decisiones sobre el ESM x el tratado fiscal.

Riesgo de retroalimentacion negativa entre austeridad y recesion
Riesgo de restructuracion soberana y prelacion del ESM

Hoja de ruta hacia la integracion fiscal

La consolidacion fiscal debe ser gradual
y con planes explicitos para un horizonte multianual.
Debe centrarse en los déficits estructurales.

No se debe poner todo el peso en las medidas de austeridad, sino en reformas
estructurales a cambio de una estrategia de crecimiento

Relanzar la inversion europea en infraestructuras

13
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Entorno global: gradual recuperacion y
riesgos sesgados a la baja desde Europa

El crecimiento mundial se recuperara

gradualmente en 2012 del bache del Crecimiento Mundial (%)
cuarto trimestre de 2011. Seguira situado et e
entre 3,5% y 4% en 2012 y 2013. 6 »
Los riesgos sobre el crecimiento estan 5 3.9 40
o 3.6
fuertemente sesgados a la baja por la 4-
. . s . o 2.8
continuacion de la crisis europea. s
Ha habido algunos avances pararesolver |
la crisis, pero aun faltan pasos o
importantes: un cortafuegos soberano mas
. y 0 ‘ ‘
potente, una hoja de ruta para la union 008 AVA 00 20m@ 202G 2080

fiscal y una agenda para el crecimiento. 1

Las economias emergentes siguen en
camino hacia un aterrizaje suave, y
aportaran el 80% del crecimiento mundial
en 2012y 2013.

-0.6

Economias Avanzadas Economias Emergentes

Escenario Base Feb-12 e Escenario Base May-12
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Escenario global: recuperacion gradual, heterogénea y con
riesgos sesgados a la baja desde Europa

México, creciendo el 3.7%: inflacion anclada, mejora de
competitividad y favorables condiciones de financiamiento

Meéxico, un EAGLE con el reto de aumentar sus intercambios
con Asia

15
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L a coyuntura avala la continuidad del
crecimiento al comienzo de 201/

La mayoria de |los indicadores de expectativas, actividad, empleo vy gasto son consistentes con un

Situacion México / Mayo 2012

escenario de crecimiento gue en los primeros meses de 2012 mejoraria los registros del PIB del 4T11

Mexico: valoracion de indicadores de coyuntura
Fuente: BBVA Research, INEGI, AMIA, IMSS
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Mexico crecera en 2012 por encima de

Situacion México / Mayo 2012

gracias a competitividad v estabilidaa

El nivel del PIB de México supera los niveles previos a la recesion de 2009 con una recuperacion de
EEUU no especialmente intensa gracias a: i) ganancias de competitividad; i) un escenario doméstico
de estabilidad con inflacion anclada y favorables condiciones de financiamiento que favorece Ia

demanda domeéestica.

México y EEUU, crecimiento econémico

Tasa de variacion interanual del PIB
Fuente: BBVA Research

7.0 - - 7.0
5.0 - - 5.0
3.0 - et 30
1.0 - - 1.0
1.0 - - 1.0
3.0 - - 30
50 - - 50
7.0 - L 70
2 3 8 38 S 3 g et
= I Q Q I Q Q I
e |\léXicO ====EEUU

3.5%

México, exportaciones y Demanda Domestica

Crecimiento anual y contribucion al crecimiento
Fuente: BBVA Research

i 4.0

i 0.0

30.0 1
20.0 -
10.0
0.0 -
-10.0 -
-20.0 -
-30.0 -

<t [To)] (e} N~ [ee] (@)} o —

o o o (@] o (@] — —

) 0 o ) ) o o )

© © © © © © © ©

mmm Demanda Doméstica Privada, contrib al crecimento, dcha.
== Exportaciones de Bienes y Servicios, crecimiento, izquierda

. 12.0

- 8.0

- -4.0
- -8.0

- -12.0

17



BBVA ‘ RESEARCH Situacion México / Mayo 2012
.a ganancia de cuota en EEUU resulta de

mejoras en la competitividad sectorial ...

La mejora de la competitividad de las exportaciones mexicanas no es resultado Unicamente de una
depreciacion del tipo de cambio efectivo real del Peso, ya gue es mas intensa en sectores integrados
en una cadena de valor internacional y con mayores aumentos de [ED.

Cuota de Mercado en EEUU México, cuota de mercado en EEUU por Sectores e IED
Participacion % en las importaciones manufactureras de EEUU Variacion porcentual promedio en 2008-11. El tamafo de la
Fuente: BBVA Research con datos Oficina de Comercio de EEUU esfera es el peso relativo en la prod. manufacturera Mexicana
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L a fortaleza de la demanda domestica se
apoya en ingreso disponipble vy financiamiento

La renta disponible de los hogares, sobre todo de los que tienen ingresos laborales procedentes del

sector formal, y unas condiciones financieras que apoyan el crecimiento justifican la fortaleza de la
demanda domestica

México, Masa Salarial en el Sector Formal

Privado
Crecimiento y contribuciones, %y pp México, indicador de estrés financiero
ente: BBVA Research con datos de INEGI
Puntos
Fuente: BBVA Research
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L a fortaleza de la demanda domestica se
apova en ingreso disponible v financiamiento

El crecimiento del empleo, especialmente en el sector privado formal vy la capacidad del sistema

bancario de atender la demanda solvente de crédito estan detras de los sostenidos crecimientos
del gasto de hogares y empresas.

México, nivel de empleo Meéxico, crédito bancario al sector privado
Empleo Formal en el Sector Privado, miles Ratio sobre PIB, %
ente: BBVA Research con datos de INEGI ente: BBVA Research con datos de Banxico e INEGI
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..a lo que contribuye el apoyo de la

capacidad de oferta de credito bancario

_0S indicadores disponibles muestran unas condiciones de oferta de crédito bancario
cada vez mas favorables a la vez que el coste real del credito bancario se mantiene en
niveles histéricamente bajos

Las condiciones de acceso y costo del mercado de Diferencia entre la tasa de interés implicita de
credito bancario son una limitante para la operacion crédito bancario a empresas v la inflacion, tltimos
de su empresa (% de respuestas) 12 meses
Fuente: Encuesta Trimestral de Evaluacién Coyuntural del Mercado Crediticio-Banxico Fuente: BBVA Research
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Condiciones de financiamiento estables

El precio y el volumen de las emisiones de deuda corporativa en el mercado primario se
han mantenido estables en los ultimos meses.

En el mercado de deuda en dolares, el rendimiento de los bonos mexicanos esta cerca del
mMinimo de los Ultimos cuatro anos, mientras el volumen de emision muestra moderacion.

Volumen y spread de emisiones de deuda corporativa Volumen y rendimiento de emisiones de deuda
en Pesos (Millones y pb, mercado primario) corporativa en Délares (millones y %)
Fuente: Semana Deuda Corporativa. Banamex Fuente: BBVA Research y Bloomberg
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| a solidez macroeconomica de Mexico es

una fortaleza diferencial en el entorno global

Sin desequilibrios externos y con una politica fiscal confiable, México cuenta con el apoyo del FMI.

El riesgo de crédito es bajo (por deuda publica y reservas internacionales). Ante un incremento global
del riesgo, el anclaje de |la deuda y controlar el déficit, objetivos clave.

Deuda publica

Disponibilidad de reservas (% del PIB)
(%PIB) Fuente: BBVA Research, FMI y Banco de México i
Fuente: BBVA Research con datos del FMI 180 180
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INflacion: mejora de perspectivas al ritmo de

factores volatiles vy sin presiones de demanda

Los precios mas volatiles sorprenden a la baja y rebajan la perspectiva inflacionaria de 2012:

*Caida de precios de maiz y trigo que moderaran la inflacion de los alimentos, aungue no sera tan rapida

como lo fueron las subidas por el freno de la sequia sobre la oferta

Holgura en la economia es un contrapeso a las alzas de los precios de bienes importados
Actual alza en los precios del petrdleo es transitoria por lo que las tarifas electricas contribuirian a

desacelerar l0s precios de consumo

Inflacién alimentos procesados y precios

internacionales del maiz y trigo en pesos (Var. % a/a)

Fuente: BBVA Research
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Nflacion: incertidumbre acotada,
orobabilidad alta de mantener rumbo hacia

La %}babtlidad de gque la inflacion se mantenga en el rango objetivo del banco central al final
@ @ BV/I@D)% se asigna una probabilidad del 20% de estar por arriba del 4%.

La probabilidad de que la inflacion se encuentre cercana al 3% (entre 2.9% y 3.2%) a finales de
2012 y de 2013 es del 2% y 20%, respectivamente. No obstante, se mantiene el rumbo hacia la
convergencia con una probabilidad de 40% de estar entre 3.2 y 35 en dic-2013.

La inflacion deberia tender a una caida moderada, con niveles entre 3% v 4% durante 2013, de
acuerdo al escenario de BBVA

Probabilidad de rangos de inflacion para Inflacién anual, grafica de abanico (%)
diciembre de 2012y 2013) Fuente: BBVA Research

Fuente: BBVA Research 7
100 +

90 -
80 - . |
70 -
60 -
50 -
40 A
30 -
20 -
10 -

0.00a3.20 3.21a3.49 3.50a3.99 4.00a4.49 4.50a4.99
mdic-12 mdic-13 2

2011 2012 2013
25

AN R T
2007 2008 2009 2010



BBVA ‘ RESEARCH Situacion México / Mayo 2012

Postura monetaria de Banxico: esperar y ver

La minuta de la reunion de politica monetaria del 16 de Marzo reflejo un intenso debate sobre la
conveniencia de un recorte de la tasa de fondeo. En el Anuncio del 27 de Abril se mantuvo la tasa
de Fondeo sin cambios en el 45% y se adoptd un tono menos acomodaticio.

México, tasa de Fondeo Bancario (%)

Fuente: BBVA Research con datos de Banxico
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Tasas gubemamentales: al ritmo de |a

iNnflacion vy (polftica monetaria

Las sorpresas de |anaC|on redujeron las tasas de rendimiento de los bonos gubernamentales en un
entorno dado por una comunicacion del banco central que genero una percepcion de relajamiento.

Dada la perspectiva de inflacion y crecimiento moderados, y una tasa de politica monetaria sin
cambios, las tasas de rendimiento de la deuda soberana de mediano vy largo plazo tendran un lento
aumento. El rendimiento del bono a 10 anos podria mantenerse en el entorno de 6.5% a finales de 2012,
v ser aproximadamente 15 pb inferior en caso de una caida de la tasa de Fondeo.

Sorpresa de inflacion y diferencia en el Tasa de rendimiento del bono a 10 afios
rendimiento diario del bono a 10 afios (%)
después del anuncio de inflaciéon (pb) ghjiente: BBVA Research
Fuente: BBVA Research y Bloomberg
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F| tipo de cambio se apreciara en la medida
en que disminuya la incertidumbre global

El tipo de cambio del Peso frente al Dolar (la moneda emergente mas liquida tras el Won Coreano) se
ve influido por los movimientos en la aversion global al riesgo. No obstante, del lado domeéstico, las
politicas fiscal y monetaria orientadas a la estabilidad ayudan a mitigar los choques externos.

En un escenario de crecimiento favorable para México respecto de EEUU y con una diferencia en la
inflacion gue no se amplia el Peso tenderia a apreciarse hacia su nivel considerado de largo plazo.

México, tipo de cambio y volatilidad global
Diferencia entre el tipo de cambio registrado y el estimado

por fundamentales y un indice de volatilidad
Fuente: BBVA Research
4.0

México, tipo de cambio (ppd)

Fuente: BBVA Research
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{ °
- Indice

1. Escenario global: recuperacion gradual, heterogénea y con
riesgos sesgados a la baja desde Europa

2. México, creciendo el 3.7%: inflacion anclada, mejora de
competitividad y favorables condiciones de financiamiento

3. México, un EAGLE con el reto de aumentar sus intercambios
con Asia
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Dinamismo de mercados emergentes

2012 es el ano en que las economias emergentes alcanzaran el tamano de las
desarrolladas

El crecimiento de los paises del G/ estara por debajo del 2% en los proximos 10 anos
El crecimiento de los emergentes superara al del G/ en cuatro puntos, tres puntos

excluyendo China
Participacion en el PIB mundial ajustado por PPA: 45

Crecimiento del PIB (ajustado por PPA) mercados emergentes vs. paises industrializados

Fuente: BBVA Research y FMI (WEO)

7 65 T
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5 55 —+
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W45 EM sin China M45EM BG7
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Nota:

45 mercados emergentes: Argentina, Bahréin, Bangladesh, Brasil, Bulgaria, Chile, China, Colombia, Chequia, Egipto, Estonia, Hungria, India, Indonesia, Iran, Jordania, Corea, Kuwait,

Letonia, Lituania, Malasia, Mauricio, México, Marruecos, Nigeria, Oman, Pakistan, Perd, Filipinas, Polonia, Qatar, Rumania, Rusia, Eslovaquia, Sudafrica, Sri Lanka, Sudan, Taiwan,

Tailandia, Turquia, Ucrania, EAU, Venezuela y Vietnam. 30
Economias industrializadas: Australia, Austria, Bélgica, Canada, Chipre, Dinamarca, Finlandia, France, Alemania, Grecia, Hong Kong, Islandia, Irlanda, Israel, Italia, Japon, Luxemburgo,

Malta, los Paises Bajos, Nueva Zelanda, Noruega, Portugal, Singapur, Eslovenia, Espana, Suecia, Suiza, el Reino Unido vy los Estados Unidos.
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Metodologia: una mezcla de tamano v

crecimiento

Paso 1 _ Previsiones BBVA Research / FMI
45 economias
emergentes ‘
candidatas _
} PIB actual > 2 PIBen 10 afios
Economias del G6
)
Paso 2

- _ PIB
PIB en 10 afios - PIB actual =
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Metodologia: una mezcla de tamaho vy
crecimiento

Paso 3
Criterios de ordenacion y seleccion seguin PIB incremental

Mayor PIB
incremental
EAGLEs
/\ Promedio del G6
NEST
Minimo economias del G6
Resto de economias emergentes candidatas
Menor PIB

incremental
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Como determinar pertenencia a EAGLES:

El umbral

PIB incremental en las economias del G6 (variacion entre 2011y 2021)

EAGLEs
Promedio del G6
NEST

Minimo economias del G6

Japén m Alemania  R.Unido Resto de economias
mCanada » Francia = ltalia emergentes Candidatas

e EAGLESs: Cualquier economia con un PIB incremental > USD 405 mil millones (mM)
 NEST: Economias con un PIB incremental mayor que USD 134 mM pero menor que USD 405 mM
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China e India los EAGLES mas grandes

China juega su propia liga por tamafno y perspectivas de crecimiento
India tendra una contribucion al crecimiento mundial mayor que la de los EE.UU.

Lideres globales en los proximos 10 aios: Lideres globales en los proximos 10 aios:
PIB ajustado por PPA Contribucién al crecimiento mundial

(miles de millones de USD) (en %)
Fuente: BBVA Research y FMI (WEOQ) Fuente: BBVA Research y FMI (WEOQ)

30
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Otros

- AGLES tambien actores globales

Situacion México / Mayo 2012

BBVA EAGLEs: China, India, Brasil, Indonesia, Corea, Rusia, México, Turquia y Taiwan.
Predominio de economias asiaticas.

EAGLEs (excluyendo China e India) * vs. economias del G6:
. Tamano actual (2011) y contribucién al crecimiento mundial entre 2011y 2021**
( miles de millones de USD ajustados por PPA y porcentaje)

*El PIB incremental esperado para China es de USD 13,718 miles de millones y para la India de 4,820 miles de millones, frente a un tamano actual (2011) de 11,067 miles de millones y 4,314 miles

de millones respectivamente.

**E|l tamario de la burbuja indica el PIB actual (2011), cuyo valor acompania el titulo; dentro de la burbuja esta el valor del PIB incremental

Fuente: BBVA Research y FMI (WEO)
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- AGLES versus G/: Un nuevo G7

Los EAGLESs seran responsables de alrededor del 60% del incremento absoluto del PIB
del mundo en los proximos 10 aflos, Los paises Nest contribuiran con cerca del 9% (G7:

16%)
EAGLEs, Nest y G7: tamafio actual y PIB EAGLEs, Nest y G7: tamafio actual y PIB
incremental entre 2011y 2021 incremental entre 2011 y 2021
(miles de millones de USD ajustados por (miles de millones de USD)
PPA) Fuente: BBVA Research y FMI (WEO)

Fuente: BBVA Research v ‘g
EAGLEs,
13,418

G7, 6,466

@ ol
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-lujos comerciales: potencial de mejora
del saldo para Mexico frente a China

Los flujos comerciales entre las dos regiones se han multiplicado en la ultima década, pero
con un saldo deficitario para Mexico.

Las estructuras exportadora de China e importadora de México son cada vez mas similares.
Tambien al reveés: exportaciones de Méexico e Importaciones de China. Existe potencial para
el aumento de las ventas de México a China

Flujos comerciales con Asia Indices de similitud estructuras exportadoras vs importadoras
(millones de USD) (indice, O = idénticas vs 200 = totalmente diferentes)
Fuente: BBVA Research y CEPAL Fuente: BBVA Research y COMTRADE
Importaciones
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Situacion México / Mayo 2012

-lUjos comerciales: ... y competencia en
terceros mercados

Al mismo tiempo, la comparacion de las estructuras de exportacion de LatAm vy Asia (China)
muestra gue la competencia en terceros mercados es relevante para México.

indice de similitud con China de estructuras exportadoras

(indice, O = idénticas vs 200 = totalmente diferentes)

Fuente: BBVA Research y COMTRADE
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 Entre los grandes paises LatAm, solo México
tiene una estructura exportadora cada vez mas
similar a la asiatica (China).

- La competencia de México y China se

intensifica en EEUU, primer destino de
exportaciones de México y segundo de China.
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-lUjos comerciales: ... y competencia en
terceros mercados

Meéxico y China tienen en EEUU a uno de sus principales clientes (10 y 20), con una
evolucion marcada por la firma del TLCAN vy la entrada de China en el comercio global,
Desde 2009, el balance de competitividad relativa en EEUU esta inclinandose a favor
de México, con ganancias de cuota de mercado en las gue ayuda el tipo de cambio

Porcentaje de las importaciones de EEUU Tipo de Cambio Real Bilateral del Peso y el Yuan
(% del total) (subida: depreciacion del Peso Mexicano)
Fuente: US Department of Commerce Fuente: BBVA Reserach
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Situacion México / Mayo 2012

-lUjos comerciales: ... y competencia en
terceros mercados. Competitividad

.. pero no se trata unicamente de ganancias de competitividad-precio, el aumento de la
inversion en los sectores ayuda a explicar sus ganancias de cuota, favorecidas por las
ventajas absolutas de localizacion de la economia Mexicana.

México, cuota de mercado en EEUU por Sectores e IED

Variacion porcentual promedio en 2008-11. El tamano de la esfera es el

peso relativo en la prod. manufacturera Mexicana
Fuente: BBVA Research con datos Oficina de Comercio de EEUU e INEGI
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EEUU (NY) 5 32 25 15 21

EEUU (LA) 4 18 31 23 17 -
Europa (Rotterdam) 16 32 20 17 33 11
Japdn (Yokohama) 19 4 17 35 3 15
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Meéxico, creciendo el 3.7%: inflacion anclada, mejora
de competitividad y favorable financiamiento

México crecera el 3.7% en 2012, con una inflacién que no superara el 4% y unas
tasas en niveles historicamente bajos y estables.

La fortaleza del escenario econémico mexicano se apoya en una inflacion anclada
en niveles bajos, mejoras de competitividad y unas favorables condiciones de
financiamiento.

baja del entorno global dada la fortaleza de sus politicas macroeconémicas.

México, una de las economias del grupo de los EAGLEs, tiene el reto de aumentar sus
intercambios comerciales con Asia.

eMéxico cuenta con margenes de maniobra relevantes para afrontar los riesgos a la

41



BBVA Research

Segundo Trimestre de 2012

Meéxico DF, 9 de Mayo de 2012



BBVA ‘ RESEARCH
ANexo:

orevisiones

Sttoacion vie

Pais México
2008 2009 2010 2011 2012 2013
Actividad
PIB real (@a/a %) 12 6.2 55 4.0 3.7 3.0
Consumo 16 5.8 48 4.0 31 2.7
Consumo privado 1.7 72 53 4.6 34 28
Consumo publico 11 38 21 0.6 1.6 20
Formacion Bruta de Capital 52 -5 6.4 8.3 5.1 5.9
Demanda Interna (contribucion al crecimiento) 21 -85 56 4.8 3.8 3.6
Exportaciones 05 139 217 6.8 5.6 6.5
Importaciones 30 -18.8 206 6.8 5.9 8.0
Demanda Externa (contribucion al crecimiento) -08 22 0.0 -0.1 -0.2 -0.6
Mercado de trabajo
Empleo* a/a% 20 -31 37 4.3 3.6 29
Tasa de desempleo (% poblacion activa)* 40 55 54 5.2 5.1 4.8
Sector exterior
Balanza por Cuenta Corriente % PIB 1.6 -06 -03 -0.8 13 -1.4
Saldo Fiscal % PIB 1.6 26 -35 -3.0 -3.0 -2.8
Precios
INPC, % prom 51 53 42 34 3.7 3.5
INPC, % fdp 65 36 44 3.8 35 3.2
Tipo de cambio
Tipo de cambio (frente USD)  prom 12 135 126 124 12.8 12.2
Tipo de cambio (frente USD)  fdp 134 129 124 13.8 12.5 12.2
Tasas de interés
Tasa oficial (Fondeo Bancario) prom 79 54 45 45 45 4.9
Tasa oficial (Fondeo Bancario) fdp” 83 45 45 45 45 5.5
Tasa a 10 anos (M10) prom 83 81 6.6 6.8 6.4 7.0
Tasa a 10 afios (M10) fdp 83 80 58 6.4 6.6 7.5

BBVA Research

1RFSP
2. Diciembre

co / Mayo 2012
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Mexico, beneficiado por aumentos del precio del petroleo
gue no limiten la demanda de sus socios comerciales

Un precio del petrdleo mas elevado mejora el PIB en México en el corto plazo. No obstante, en el
mediano plazo, el efecto de una menor demanda por parte de EEUU se vuelve dominante debido a la

respuesta bajista del PIB de EEUU al precio del petroleo.

Eninflacion, el efecto es alcista, pero muy limitado por los subsidios energéticos.

Impacto en el crecimiento del PIB de México Impacto en la inflacion anual en México de
de un aumento en el precio del petréleo de un aumento en el precio del petréleo de
10% sin que haya restricciones de oferta 10% sin que haya restricciones de oferta
(pU ntos pOI’CGI’]tUH'ES) Fuente: BBVA Research (PUHtOS porcentuales)Fuente: BBVA Research
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Mexico, beneficiado por aumentos del precio del petroleo
gue no limiten la demanda de sus socios comerciales

Si el precio de la mezcla mexicana se ubica en cerca de 22 dolares por barril por arriba de o esperado
en promedio en el ano, los ingresos puiblicos adicionales se ubicarian en torno a 15% del PIB en 2012,
distribuyendose de la siguiente manera:

Distribucion de los ingresos adicionales del gobierno provenientes de la exportacion de petroleo crudo, 2012

Derecho
extraordinario
(% PIB) Excedentes de ingresos (% PIB)
Ingresos Ingresos de Infraestructura
Precio promedio esperado de excedentes Ingresos de las las Entidades de Entidades Fondo de Infraestructura IEPS
la mezcla de crudo de México del gobierno Entidades Federativas, Federativas, Estabilizacion, de PEMEX gasolinas
en 2012 (ddlares por barril) (% PIB) Federativas 25% 10% 40% 25% (% PIB)
104 1.48 0.19 0.15 0.06 0.25 0.15 0.67
Memorandum:
Entidades Federativas 0.41
Fondo de Estabilizacién 0.25
Infraestructura de PEMEX 0.15
Notas:

Crecimiento esperado del PIB 2012 de 3.7%

Precio del petréleo en la estimacion de ingresos 84.9 ddlares

Derecho extraordinario: se aplica un 13.1% a la diferencia entre el precio de venta del petréleo y el precio presupuestado
Asumiento que el IEPS a gasolinas se financia con excedentes de ingresos petroleros

Produccién de crudo para 2012 de 2,560 miles de barriles diarios

Tipo de cambio estimado promedio 12.8 pesos por dolar

Fuente: BBVA Research con datos de la Secretaria de Hacienda
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