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Flash Semanal Meéxico

La informacion de esta semana...

En 2013 la tasa de crecimiento del PIB fue de 1.1%, la cual estuvo en linea con el
prondstico de BBVA Research de 1.2%. En términos de los componentes del PIB se
tiene que en 2013 las actividades terciarias fueron las que registraron el mejor
desempefio con un crecimiento anual de 2.1%. Después se ubicaron las actividades
primarias (0.3%), y por ultimo las secundarias (-0.7%). Todo ello debido, entre otros
aspectos, al comportamiento desfavorable que tuvo la construccion, el mercado
interno y al lento desempefio de la demanda externa, principalmente de Estados
Unidos.

La balanza comercial de mercancias de enero registro un déficit de 3,195 millones de
délares (md). Este déficit fue 12% mayor al observado en el mismo mes de 2013
(2,854 md). Las exportaciones de mercancias (27,039 md) fueron 1% menores a las
de la misma fecha del afio anterior, en tanto que las importaciones del primer mes de
este afo (30,234 md) fueron 0.3% mayores a las del mismo mes de 2013. La similitud
de estos datos en enero de 2013 y 2014 sefalan la posibilidad de que la demanda
externa del inicio de este afio sea similar a la del afio pasado.

En EEUU las sorpresas negativas en la mayoria de los indicadores (confianza del
consumidor, indices regionales manufactureros, revision del PIB de 4T13, 6érdenes de
bienes duraderos excluyendo defensa y aeronaves) se tradujeron en descensos de las
tasas de interés de largo plazo. En este contexto, la presidenta de la Reserva Federal
reiteré que se requieren cambios “significativos” en las perspectivas de crecimiento de
EEUU para alterar el ritmo actual de reduccion de compra de activos. En México, las
tasas de interés de los bonos gubernamentales a largo plazo se mantuvieron estables
durante la semana, por ejemplo, la tasa del bono a 10 afios cerré6 en 6.34%,
Unicamente -2pb respecto al viernes pasado. Las divisas de emergentes se
mantuvieron relativamente estables, mientras que el euro se fortalecio frente al doélar
(alcanzando 1.38dpe) después de que la inflacién resultara mayor a la esperada,
dificultando asi la decisién de que el BCE tome alguna accién la proxima semana para
acotar los riesgos de cola de una posible deflaciéon en la eurozona.
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La informacion de la proxima semana...

EL INEGI reportara el valor que alcanzaron los indices de confianza del consumidor (ICC)
y del productor (ICP) de febrero. Estimamos que los datos de este mes confirmaran las
expectativas que tenemos sobre un pausado inicio de afo. Considerando la lenta
creacion de empleo formal durante enero (21,979 plazas de trabajo), esperamos que el
indice de confianza del consumidor disminuya levemente y alcance un nivel de 82.2
puntos, equivalente a una disminucién mensual de 1.5%, ae. Por su parte, debido a la
caida de la produccién manufacturera de los Estados Unidos en enero (-0.8% m/m, AE) y
su arrastre en la mexicana, estimamos que el indice de confianza del productor se
ubicara en 50 puntos, es decir, tendra un decremento mensual de 1.1%, ae.

Se reportard el indicador IMEF de actividad manufacturera y no manufacturera de
México de febrero. Este indicador es relevante al ser un dato adelantado de la evolucion
de la actividad industrial en el pais. La caida de la actividad manufacturera en EEUU en
enero (-0.8% m/m, ajustado estacionalmente) sugiere que veremos un leve deterioro en
este indicador.

Se reportara la inflacion mensual de febrero que confirmara el caracter transitorio del
choque fiscal de enero. Prevemos un aumento mensual de la inflacién general de 0.25%
(4.23% a/a) y de 0.27% (2.97% a/a) para la inflacion subyacente. La inflacién de la
primera quincena de enero ya puso de manifiesto la ausencia de efectos de segunda
ronda. Prevemos que el dato mensual confirmard ademas que la inflacion sigue
beneficiandose de la debilidad econdémica.

Las remesas recibidas en enero podrian alcanzar los 1,552 md (+6.2% anual). Este
incremento puede estar asociado a las perspectivas favorables de crecimiento en la
economia de Estados Unidos en este afio, pais donde reside gran parte de los migrantes
mexicanos, al crecimiento en las ventas de casas nuevas (+9.6%) y a la disminucion de la
tasa de desempleo (a 6.6%) en EEUU durante enero.

Los datos de pedidos manufactureros (ISM) y en especial de creacion de empleo en
EEUU pesaran en los mercados financieros globales. No obstante, ambos indicadores
podrian estar influidos con temas relacionados con el clima, por lo que incluso posibles
sorpresas negativas podrian tener un impacto menor al de otras ocasiones, en especial
considerando que la semana anterior en su testimonio la presidenta de la Reserva
Federal Janet Yellen sugirié que para modificar el ritmo de reduccién de compra de
activos se requieren cambios sustanciales en las perspectivas de crecimiento.

Calendario de indicadores

L. Fecha de Periodo del Estimacion Dato
México publicacion reporte Consenso BBVA Dato actual anterior
Indicador IMEF de manufacturas (Indice, ae) 3 Mar Feb 51.0 - - 49.7
Remesas familiares (Millones de dolares) 3 Mar Ene 1,538 1,552 - 1,799
Confianza del consumidor (Indice, ae) 5 Mar Feb - 82.2 - 83.4
Confianza del productor (Indice, ae) 5 Mar Feb - 50.0 - 50.6
Inflacion general (Var m/m) 7 Mar Feb 0.25% 0.25% - 0.89%
Inflacién general (Var g/q) 7 Mar Feb 0.09% 0.14% - 0.12%

. Fechade  Periodo del Estimacion Dato
Estados Unidos publicacion reporte Consenso BBVA Dato actual anterior
Ingreso Personal (m/m) 3 Mar Ene 0.20% 0.10% - 0.00%
Gasto Personal (m/m) 3 Mar Ene 0.10% 0.20% - 0.40%
Deflactor PCE (m/m) 3 Mar Ene 0.10% 0.20% - 0.10%
Indice Produccion Manufacturera ISM 3 Mar Feb 52.00 52.50 - 51.30
Indice ISM No Manufacturero 5 Mar Feb 53.50 54.20 - 54.00
Nomina no Agricola (miles) 7 Mar Feb 150 195 - 113
Tasa de Desempleo 7 Mar Feb 6.60% 6.50% - 6.60%

Fuente: BBVA Research con datos de Bloomberg. ae = ajustado por estacionalidad.
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Grafica 3 Indices accionarios MSCI
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Fuente: BBVA Research con datos de Bloomberg. Fuente: BBVA Research con datos de Bloomberg.
Grdfica 5 Grafica 6
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Fuente: BBVA Research con datos de Bloomberg.

Informacion anual y previsiones

Fuente: BBVA Research con datos de Bloomberg.

PIB México (Var % a/a) 3.9 1.1 3.4
Inflacién general (Promedio) 4.1 3.8 4.2
Inflacién subyacente (Promedio) 3.4 2.7 3.2
Fondeo (Promedio) 4.5 3.8 3.5
M10 (Var %, promedio) 5.7 5.7 6.6
PIB Estados Unidos (Var % a/a) 2.8 1.9 2.5

Fuente: BBVA Research.

www.bbvaresearch.com

Pagina 3


http://www.bbvaresearch.com/

BBVA

Flash Semanal México
28 de febrero de 2014

Publicaciones recientes

Fecha Descripcion

25-Feb-2014 ﬂ Flash Inmobiliario México. En el 2013, sélo la banca crecié, a una tasa de 14%
24-Feb-2014 ‘ Flash Inflacion México. La inflacién sorprendi6 a la baja en la primera quincena de febrero

21-Feb-2014 ‘ Flash PIB México. En 2013 la tasa de crecimiento del PIB fue de 1.1%

Aviso Legal

Este documento ha sido preparado por BBVA Research del Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (BBVA) y por BBVA
Bancomer. S. A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero BBVA Bancomer, por su propia cuenta y se suministra solo
con fines informativos. Las opiniones, estimaciones, predicciones y recomendaciones gue se expresan en este documento
se refieren a la fecha que aparece en el mismo, por lo que pueden sufrir cambios como consecuencia de la fluctuacion de
los mercados. Las opiniones, estimaciones, predicciones y recomendaciones contenidas en este documento se basan en
informacion que ha sido obtenida de fuentes estimadas como fidedignas pero ninguna garantia, expresa o implicita, se
concede por BBVA sobre su exactitud, integridad o correccion. El presente documento no constituye una oferta ni una
invitacion o incitacion para la suscripcion o compra de valores.
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