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Los principales indicadores de la

Marzo de 2016 Ano 13 Numero 3 economia mexicana en resumen
2016 2016 2015
indices Febrero Enero Febrero
) Tipo de Cambio
Euro ($) 19.70 19.86 16.78
2 Entorno internacional Bolsa Mexicana de Valores
IPyC (unidades) 43,714.92 43,630.77 44,190.17
6 Tipo de cambio Tasa de interés
CETES 28 dias (%) 3.85 3.14 2.9
8 Mercado financiero mexicano TIIE (%) 4.05 3.56 3.3
Inflacion
- . Variacion INPC (%) 0.44 0.38 0.19
13 Tasas de interés
General Anual (%) 2.87 2.61 3.0
15 Inflacién Subyacente?! (%) 2.66 2.64 2.4
No Subyacente 2 (%) 3.49 2.52 4.88
17 Balanza comercial Precio del Petroleo

Mezcla WTI (West Texas

. n 33.75 33.62 49.76
) Intermediate) (usd por barril)
19 Entorno regional Mezcla Mexicana (usd por barril) 27.14 25.53 4951
1 Se obtiene al eliminar del calculo del INPC los bienes y servicios cuyos precios son mas volatiles, o bien que su proceso de determinacién no responde
22 Comentarios finales a condiciones de mercado. Los grupos que se excluyen de este indicador son: agropecuarios y energéticos y tarifas autorizadas por el gobierno

2 Aquellos indices que por sus caracteristicas dificultan la lectura de la tendencia general del proceso inflacionario, se agrupan en el denominado indice
no subyacente

3 2016 2016 2015 2015
Indices Acumulado
Enero Enero Diciembre Enero
Balanza comercial 3
Saldo del mes ($) -3,441 -3,441 -927 -3,262
3 Balanza comercial: es la balanza de .
transacciones de mercancias, en ella se Exportaciones ($mmd) 24,536 24,536 30,961 26,568
incluyen todas las transacciones de bienes Importaciones ($mmd) 27,977 27,977 31,887 29,816

reales (importaciones y exportaciones). . o . . . . . .
(imp y exp ) 4 El saldo reportado fue tomado del reporte analitico emitido en noviembre de 2015, por lo que dicha informacién podria mostrar diferencias con

el saldo calculado a través de los valores de las exportaciones e importaciones tomados del reporte analitico emitido en noviembre de 2014.



N

Fed subira tasas a mitad de ano A
)

. Con informacion de E/ Economista. 1.a Reserva Federal de Estados Unidos (Fed) aumentara las tasas de interés nuevamente en junio y
una vez mas antes de fin de afio, segun economistas encuestados por Reuters que en general se mostraron mas convencidos de la N
trayectoria de las tasas que hace un mes.

. El Comité Federal de Mercado Abierto de la Fed se reunira a mediados de marzo para determinar sobre la politica monetaria. St
se espera que el banco central estadounidense mantenga las tasas estables, datos econémicos contradictorios publicados recient
han ensombrecido el panorama entre funcionarios y analistas.

. Con todo, economistas encuestados por Reuters brindaron un pronéstico de 60% de posibilidades de que las tasas aumenten a mit:
de afio, alentados por un reporte de empleo correspondiente a febrero con datos sélidos. L.os mercados financieros prevén un nue
aumento en noviembre.

. Asimismo, Dan Silver, economista de JP Morgan, mencioné que su mayor conviccion respecto de un aumento de las tasas a mltad
afio se basa en que las preocupaciones en torno al crecimiento econémico estan cediendo.

. “La ultima ronda de indicadores, fundamentalmente los reportes de enero sobre ventas minoristas y produccion industrial, junto ¢
informe de las néminas laborales de febrero, todos parecen haber aliviado los temores”, refirié Silver.

. No obstante, los miembros del Comité Federal de Mercado Abierto no parecen estar tan unidos en lo que respecta al panorama de
tasas como lo estaban en diciembre, cuando la Fed las subi6 por primera vez en casi una década.

. Por otro lado, el Banco Central Europeo (BCE) super6 todas las expectativas al recortar sus tres tasas de interés e incrementar el
tamafo de su programa de compra de bonos.

. Pero a diferencia del BCE, la Fed avanzaria en la direccion contraria, al empujar la tasa de referencia de sus fondos federales al ran,
del 0.50-0.75% en el segundo trimestre y al 0.75-1.00% a fin de afio, desde el actual 0.25-0.50%, segin la mediana de las estimacion
del sondeo.
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Commodities y Fed, en favor de emergentes

Con informacion de E/ Economista. En las tltimas semanas los mercados de las principales economias emergentes se han recuperado.
Los mercados emergentes, que el afio pasado se derrumbaron, han repuntado en las ultimas semanas en medio de la recuperacion de
los precios de las materias primas y la confianza de que la Fed de Estados Unidos no subira en el corto plazo las tasas de interés.

Este giro ha beneficiado a una serie de activos. Monedas como el peso mexicano y el rublo se han apreciado 7 y 13%, respectivamente,
desde sus recientes minimos frente al délar. Cerca de 5,000 millones de ddlares ingresaron a los mercados de bonos de emergentes en
los dos primeros meses del afio, segun el Instituto de Finanzas Internacionales. El repunte de las dltimas semanas, uno de los mayores
de los mercados emergentes en periodos caracterizados por fuertes caidas de varios activos, se produjo pese a una desaceleracion del
crecimiento y altos niveles de endeudamiento en algunas de estas economfas.

La disposicion de los inversionistas a apostar a los pafses emergentes ilustra la busqueda de los gestores de fondos de rentabilidades
mas atractivas en un momento en que los bancos centrales de Europa y Japon han llevado algunas tasas de interés a territorio negativo
y los rendimientos de los bonos de EU y otras economias desarrolladas se ubican cerca de minimos histéricos. Algunos destacan que
los mercados emergentes siguen siendo propensos a gigantescas salidas de fondos cuando los inversionistas cambian de parecer. El
crecimiento se ha frenado en la mayoria de las economias emergentes, afectado por el menor apetito chino por las materias primas.

A los inversionistas también les preocupan los altos niveles de deuda en délares de los pafses en desarrollo, cuyo pago se ha encarecido
ante el alza de esa divisa en los ultimos dos afios. Standard & Poor’s estima que las suspensiones de pagos de las empresas de los
mercados emergentes aumentaron en el 2015 a sus niveles mas altos desde el 2004. El Banco de Pagos Internacionales calcula que los
bonos denominados en dolares de companias de mercados emergentes que no son bancos llegaron a 1.1 billones en el tercer trimestre
del 2015, mas del doble que siete afios atras.

Mientras tanto, China podtia verse obligada a devaluar el yuan para contener la fuga de capitales o estimular la economia. Eso podria
incentivar a otros pafses a devaluar sus divisas para seguir siendo competitivos en los mercados internacionales. Ademas, temas
politicos nublan el panorama de paises emergentes desde Sudamérica al sudeste asiatico. Por si esto fuera poco, si la Fed opta por subir
las tasas de interés durante, podria aumentar el atractivo de los bonos del Tesoro frente a los activos de los mercados emergentes, que
tienen rendimientos y riesgos mas altos.
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Economia del G20 desacelerd levemente en 4T

. Con informaciéon de E/ Economista. El crecimiento del Producto Interno Bruto
(PIB) real del Grupo de los 20 (G20) aminoré en el dltimo trimestre de 2015,
reporto la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico (OCDE).

Yy

. El PIB del grupo creci6 0.7% en el cuarto trimestre de 2015, una décima menos
que el 0.8% de los trimestres previos, resalté la OCDE.

o El crecimiento bajo principalmente en Corea del Sur en donde en el ultimo trimestre

| . Q
o

del afio, la economia avanzé 0.6% frente al 1.3% del tercer trimestre del afio.

. En Australia, el crecimiento se desplomé también entre octubre y diciembre, cuando
el PIB subi6 0.6% frente a un 1.1% en el trimestre anterior, y en Japon el PIB
se contrajo 0.3% en el dltimo trimestre del afio.

. En Brasil, la economia se contrajo por cuarto trimestre consecutivo a finales de 2015 en 1.4 por ciento.

. El crecimiento aminord de forma marginal en Estados Unidos 0.3% frente al 0.5% en el trimestre anterior, y en China, la economia
creci6 1.6% frente al 1.8 por ciento en el tercer trimestre.

. En el conjunto de 2015, el PIB anual de la zona del G20 creci6 3.2%, una décima porcentual menos que en 2014, afio en el que crecid
3.3 por ciento.



%

Llego la hora a los emergentes de pagar la deuda de 1.6
billones de dolares

Con informacion de E/ Economista. 1.as recientes sefiales de estabilizacion en los mercados emergentes podrian ser solo la calma antes
de la tormenta, ya que en los proximos cinco afios deben pagar una gigantesca deuda de 1.6 billones de ddlares, una abrupta alza en los
vencimientos que podria provocar nuevos problemas.

El obstaculo del pago de la deuda (con abonos anuales que habran subido en mas de 100,000 millones de délares para 2020
comparado con 2015) es el resultado de una ola de toma de préstamos tras la crisis financiera de 2008.

Desde gobiernos africanos a bancos turcos, los acreedores del mundo en vias de desarrollo vendieron su deuda en mercados de bonos
de monedas fuertes en los afios posteriores a la crisis, animados por las tasas de interés cercanas a cero, que llevaron a los inversores a
buscar rendimientos mas altos.

Entre 2016 y 2020 deben abonarse casi 1.6 billones de délares, significando la deuda corporativa mas de tres cuartos del total, segiin
datos de ICBC Standard Bank. Hasta ahora, un calendario ligero de vencimientos para la deuda de las compafifas, junto con tasas de
interés globales en minimos histéricos, habfan limitado los impagos en el sector de la deuda corporativa, de 2 billones de ddlares.

Pero los bajos precios de las materias primas, el alza de tasas en EU y el gran volumen de pagos podria complicar la situacion. Muchos
gobiernos emergentes vieron caer sus calificaciones crediticias en los tltimos meses y podrian seguir el mismo camino muchos mas,
haciendo poco para calmar los nervios de los inversores.

Un foco probable de presion es el sector energético tras un desplome en los precios del crudo por debajo de los 30 ddlares a
comienzos de afio, desde mas de 110 ddlares justo 18 meses atras.

Algunas companias privadas y mas pequefias deberan reestructurar de forma inevitable su deuda, asegurd, aunque advirtié que las
firmas estatales cuasisoberanas podrian generar un gran dolor de cabeza. Posch destacé que compafias cuasisoberanas como la
brasilefia Petrobras o la mexicana Pemex tienen mas del 80 por ciento de los bonos que vencen en el sector durante los cuatro
proximos afios.

Esto podria generar un riesgo de contagio a los gobiernos si tienen que respaldar a estas entidades, agrego.
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Tipo de cambio

. Al inicio del mes de febrero, el
tipo de cambio se ubic6 en 18.53
pesos por ddlar.

. El dia 3 de febrero, el peso
mostré una ganancia frente al
dolar después de mostrar una
constante debilidad frente a
dicha moneda.

. Lo anterior se debi6 a que se
revel6 informacion positiva
respecto a la economia de China
y a los precios del petréleo.

. A partir del dfa 3 y hasta el 10 de
febrero, el délar gand terreno
frente al peso y llego a cotizarse
hasta los 19.40 pesos por ddlar.

. Sin embargo, ésta tendencia
cambi6 a partir del 10, pues a
partir de esta fecha el peso logréo
apreciarse frente al délar durante
el resto del mes.

W

i
T

De acuerdo a comentarios realizados
por analistas, lo anterior se debio ala
estabilidad en los precios del petréleo y
se espera que ésta reduzca la volatilidad
en el tipo de cambio en el futuro.

. Sin embargo, el riesgo de nuevos episodios de
volatilidad permanece, esto debido a la
inestabilidad dentro del sistema financiero de
China, la disminucion dentro de la actividad
manufacturera en Estados Unidos, asi como la
latente baja en los precios del petréleo.

Febrero 2016

21.74
e //// \\\
20.50 J
20.20 19.40 \/\’0——-‘—‘——\
19.50

/"—/\\’\

19.70

1850 o

18.53
17.50

W

18.04 18.10

16.50

15.50 T T T T T T T

2 3 4 5 8 9

10 11 12 15 16 17 18 19 22 23 24 25 26 29

—— Dolar

—&— Euro



N

Tipo de cambio (continua...)

. De acuerdo a datos
publicados por El Banco de
México, el peso se ha
depreciado frente al doélar un
5.6% durante este afio.

. Durante el ultimo dia del
mes, el peso se presento
estable, debido a que
particularmente, Rusia y
Arabia Saudita acordaron
congelar la produccion de
petréleo para lograr
disminuir la volatilidad en el
mercado. De esta manera, se
pudo observar que el tipo de
cambio cerr6 en 18.10 pesos
por dolar.

. Por su parte, al inicio del mes
de febrero, el euro se ubico
en 20.20 pesos por euro y
finaliz6 este mes en 19.70
pesos.

21.00
20.50
20.00
19.50
19.00
18.50
18.00
17.50
17.00
16.50
16.00
15.50
15.00
14.50
14.00

Febrero 2015 - Febrero 2016

i
SN /
S~
N / 18.10
/'\\( /
16 3%\(/ /'/\ ‘/
/
/
.'/—4

Feb 15 Mar 15 Abr 15 May 15 Jun 15 Jul 15 Ago 15Sep 15 Oct 15 Nov 15 Dic 15 Ene 16 Feb 16

—@— Ddlar —@— Euro



<

Mercado financiero mexicano

. De acuerdo con la informacién o

extendida por la pagina de internet
Yahoo Finanzas, el comportamiento
del Indice de Precios y
Cotizaciones (IPyC) mostr6 una
tendencia inestable durante el mes
de febrero de 2016, con una
volatilidad diaria de 0.93%

El indice accionario registrd su
maxima cotizacion el dia 4, al
reunir un total de 43,751.92
unidades. Lo cual fue resultado de
las ganancias obtenidas en los
sectores materiales, salud y

Por otra parte, el indice .

registré su minima
cotizacién del mes el dia 11
de febrero, con un total de
42,359.26 unidades. Lo
anterior pudo estar
relacionado con la
incertidumbre sobre las
repercusiones negativas de
un crecimiento econémico
global que ya se encuentra
en desaceleracion.

Asimismo, durante el dia 2 de febrero, el IPyC
registré su peor caida del mes, al descender
1.23% con respecto a la cotizacion previa. Lo
anterior pudo estar relacionado a la caida en los
precios del petréleo y a las débiles cifras
econémicas de China, que despiertan nuevos
temores sobre el crecimiento econémico global.

Finalmente, el indice cerrd su cotizacién en el dia
29, con una cotizacion de 43,714.92 mostrando
un incremento de 0.19% mensual.

IPyC

. . . 44,000.00
servicios de telecomunicacion. 43 800.00 43,751.92 43,714.92
Especialmente por el valor de 43,600.00
Cemex que logré un alza de 43,400.00
10.83% 43,200.00
.. , 43,000.00
Asimismo, el dia 15 de febrero, el 43,092.48
. 42,800.00
IPyC alcanzé su mayor
I 42,600.00
incremento porcentual en el mes,
o 42,400.00 —
42,359.26
el cual fue de 1.86% con respecto 42,200.00 .
a la cotizacién del dia previo, 42.000.00 S I . . .

posiblemente a razén de un
repunte en los precios del
petroleo.
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Mercado financiero mexicano (continua...)

. Por su parte, el Dow Jones
Industrial (DJI) mostré una
tendencia estable durante el mes
de febrero de 2016, presentando
una volatilidad diaria de 1.14%

. La cotizacién maxima registrada
durante el mes, se presento el
dia 25 con 16,697.29 unidades,
lo cual pudo haber sido
impulsado por las ganancias en
el sector financiero (1.53%), el
industrial (1.09%) y el
tecnolégico (0.94%). Ademas,
los rumores de un posible
acuerdo entre productores de
crudo estan empujando el precio
del petréleo, que impulsa a su
vez, a los indices bursatiles.

. Por otro lado, el mayor
incremento porcentual del indice
se present6 el dia 12, al avanzar
2.00% con respecto a la
cotizacion previa. Lo anterior
fue impulsado por las ganancias
de los bancos JPMorgan Chase
(8.27%) y Goldman Sachs
(3.97%).

Por otra parte, la menor cotizacion . Asimismo, durante el dia 2 de febrero, el

en el indice se registré el dia 11, al
cerrar en 15,660.18 unidades. Los
descensos se produjeron mientras la
presidenta de la Reserva Federal

indice registr6 su peor caida del mes, al
descender 1.80% con respecto a la
cotizacion previa. Lo cual pudo estar
relacionado con las fuertes caidas en las
comparecfa ante un comité del bolsas europeas y el temor a una nueva
Senado, cuestionada sobre si la recesion ameticana.

Reserva aprobatia un recorte en las . En general todos los sectores en Wall

Street cerraron con fuertes pérdidas: el
energético con -3.68%, el financiero con
-2.85%, las materias primas con -2.70% ,
el tecnoldgico con -2.17% y el industrial
con -1.96%

tasas de interés hasta llevarlas a
territorio negativo, después de
subirlas ligeramente en diciembre de
2015. Ademas, se hablo sobre el
alcance de la apreciacion del dolar en
el mercado de divisas y la

. , . . 1 A
pronunciada caida en el precio del Finalmente, el DJI cerr6 con un

petroleo. incremento de 0.3% mensual, en un nivel
de 16,516.50 unidades.

DJI

18,000.00
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17,000.00
16,697.29

16,449.18
16,500.00 /‘\\,//k\
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16,000.00 \\/

15,500.00
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Mercado financiero mexicano (continua...)

En cuanto al Indice Standard and
Poors (S&P 500), éste mostrod
una tendencia inestable y
correlacionada hasta en el
96.81% con los movimientos del
indice Dow Jones durante el mes
de febrero de 2016, mostrando
una volatilidad diaria de 1.17%

La cotizacién maxima alcanzada
durante el mes ocurtio el dia 25,
fecha en la que el indice ascendi6
a 1,951.7 unidades.

Posiblemente resultado del alza
en la cotizacion del precio del
petroleo en los mercados
internacionales, tras conocetse
versiones sobre posibles limites a
la produccién de crudo por parte
de Rusia y la Organizacion de
Paises Exportadores de Petréleo,
(OPEP).

Asimismo, el mayor incremento
porcentual en el indice se registro
el dia 12 de febrero, al avanzar
1.95% con respecto a la
cotizacion previa.

Lo anterior pudo estar relacionado a
que 9 de los 10 principales sectores
subfan, liderados por el sector
financiero (3.68%) y mostrando un
repunte tras 5 dfas consecutivos de
descenso.

Por otra parte, la menor cotizacion
en el indice se registrd el dia 11, al
cerrar en 1,829.08 unidades.
Posiblemente relacionado a que el
ddlar tocaba un minimo de 16 meses
ante el yen y los inversores se
refugiaban en el oro y en bonos de
alta calificacion. Ademas, en algunos
casos los rendimientos de los papeles
del Tesoro de Estados Unidos (EU)
se hundieron a niveles no vistos
desde 2012.

2,000.00 -
1,980.00 -

1,960.00

1,940.00

1,520.00

1,900.00

1,880.00

1,860.00

1,840.00

1,820.00

1,800.00 +

1,939.38

Asimismo, durante el dia 2 de febrero, el

indice registré su mayor retroceso, al caer

1.87% con respecto a la cotizacion de la

jornada anterior.

Lo anterior puede ser respuesta a la
preocupacion por una desaceleracion

econémica global liderada por China, los
moderados datos de EU, el ritmo de alza de

tasas de la Reserva Federal y débiles
resultados trimestrales.

Finalmente, el S&P 500 certrd con un

decremento de 0.41% mensual, en un nivel

de 1,932.22 unidades.

S&P 500
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Mercado financiero mexicano (continua...)

. De acuerdo con informacion extendida® Por su parte, el West Texas Intermediate (WTT) obtuvo un decremento mensual del
por la Secretaria de 2.73% alcanzando su cotizaciéon maxima de 32.74 dolares por barril el dfa 29 de
Economia la mezcla mexicana de febrero.

petréleo reportd un incremento
mensual de 6.31% en febrero de 2016,
alcanzando su cotizaciéon maxima de

27.14 dolares por barril el dia 29.

. Finalmente, el dfa 11 de febrero el WTI registré su cotizaciéon minima al cerrar en
26.19 dolares por barril. Al igual que en el crudo mexicano, dicha cotizaciéon pudo
haber sido ocasionada por el informe de un nuevo ascenso en los inventarios de las
reservas de EU en Cushing, Oklahoma, por cerca de 550,000 barriles y la informacion

. Posiblemente, los precios subieron en por parte de la OPEP sobre el aumento, durante el mes pasado, de la produccion en
el mercado internacional hasta 3% a 130,000 barriles diarios. Una produccion total que alcanza 32.33 millones de barriles
razon de que Arabia Saudita ofrecid por el grupo, por encima de los 30 millones fijados como tope nominal.
trabajar con los productores para
limitar la volatilidad en el mercado del Precios del Petroleo
petroleo y de que China tomara nuevas 39
medidas para impulsar su economia. 37

. LLa cotizacion minima registrada por la zz 3162 32.74
mezcla mg;l(c)zn; 3curno el ;1121 }11, al i *V/\*“V\‘ P el '
cerrar en 22. Olares por barril.

Dicha cotizacion pudo Eaber sido 2 \‘ %/V 27.14
ocasionada por la competencia entre z iuj A - N
los miembros de la OPEP por la cuota ’s i’w

de mercado, lo cual ha llevado a ’1

bombear cada dfa entre 1 y 2 millones 1o e

de barriles por encima de la demanda. 123456 7 8 9 10111213 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29
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Mercado financiero mexicano (continua...)

Onza de oro tiene su mejor mes en cuatro afios; gana 10.6% en
febrero

. De acuerdo con informacién dada a conocer por E/ Financiero, la
onza de oro acumul6 un alza de 10.6% durante el segundo mes
de 2016, incluso alcanzo6 su mejor desempefio mensual desde
enero de 2012, alcanzando un precio de 1,238.41 ddlares la onza.

. El precio del oro ha subido alrededor de 16% en lo que va del
afio, puesto que los inversores han tomado al metal como refugio
ante el desplome de las acciones y los temores a una
desaceleraciéon econémica global.

. Entre otros metales preciosos, el platino subi6 2% a 931.82
dolares la onza, la plata gand 1.4% a 14.88 dolares la onza y el
paladio gané 2.2% a 491 dolares.

Banco Mundial (BM): las materias primas continuaran a la baja.
Retos para México.

. Informacion difundida por E/ Financiero, expone que en el
ultimo informe de “Commodity Market Outlook” muestra a
todos los indices de precios de los principales mercados de
materias primas se esperan tendencias a la baja en 2016, a
causa de las sobreproducciones persistentes y de una demanda
disminuida en las materias primas industriales en las
economias emergentes.

. Fuera de gas y el petrdleo, los precios de las materias primas
habrfan de retroceder 3.7%, los productos agricolas -1.4%, los
metales un -10%.

J Se espera que el barril de petréleo se cotice a un precio
promedio de 37 USD durante el 2016.

. 37 de 46 materias primas consideradas por el Bando Mundial
tiene previsiones a la baja. L.as materias agricolas podrian ver
sus precios reducidos en 1.4% (-1.7% para las alimentarias,
-3.4% los cereales y un 2.2% para las oleaginosas y las harinas).

. En el caso de la energfa, el BM pronostica un descenso del
13% en los precios del carbon y un 15% en el gas natural.



Durante el mes de febrero del
2016, de los Certificados de
Tesorerfa (Cetes) mostraron
una tendencia a la alza.

En la primera subasta, la tasa
de interés Cetes se ubic en
3.16%, con una variacion del
0.02% respecto a la subasta
previa.

El Banco de México informo
que en dicha subasta el monto
solicitado por los
inversionistas fue de 16,698
millones de pesos y el
colocado de 5,500 millones de
pesos.

N

Durante la subasta siguiente y la
sexta del aflo, se present6 un
rendimiento de 0.04% en los
Cetes respecto a la subasta
anterior, , al ubicarse en 3.20%.

En la tercera subasta de febrero,
los Cetes se ubicaron en 3.23%

Finalmente, durante la dltima
subasta del mes de febrero, los
Cetes a 28 dias mostraron un
alza respecto a la ultima subasta,
con un incremento del 0.62%, el
avance mas significativo desde el
afio 2008, para finalizar este mes
en 3.85%, el monto solicitado en
esta ocasion fue de 13,071
millones de pesos, mientras que
el monto colocado fue de 5,500
millones de pesos.

Ia tasa Cetes a 28 dias cerrd Febrero en 3.85%

De acuerdo con comentarios
realizados por analistas, se

esperan novedades respecto a las
tasas de interés durante el afio
2016.
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En febrero, la inflacién anual general se ubico en 2.87%

Los precios al consumidor en
México subieron 0.44% en
febrero y ubicaron la tasa anual
en 2.87%, su mayor tasa desde
junio de 2015, segun cifras del
Instituto Nacional de Estadistica
y Geografia (INEGI).

Este dato, es menor a lo previsto
por analistas consultados por
Reuters, quienes estimaron una
tasa de 2.94%. Sin embargo, la
cifra de febrero es mayor al
2.61% de enero y superior al
2.13% con el que cerr6 la
inflacién en 2015.

A pesar de esto, la inflaciéon de
febrero esta dentro del objetivo
del Banco de México, de 3%
mas/menos 1%.

N

Entre los productos con mayor
incidencia en la inflaciéon durante
febrero, se encuentran el huevo,
con una alza mensual de 7.96%, la
cebolla, 12.36%, chile serrano,
41.03%, platanos, 14.57%,
vivienda propia, 021%, loncherfa y
fondas, 0.44%, automoviles,
0.70%, manzana, 8.47% y el
chayote, 37.52%.

Por el contrario, los productos
con mayor incidencia, pero que
reportaron una baja en sus precios
durante el segundo mes del afio
fueron: el jitomate, 18.3%,
gasolina de bajo octanaje, 0.61%,
tomate verde, 19.63%, transporte
aéreo, 4.85%, pepino, 13.97%,
servicios turisticos en paquete,
1.27%; servicio de telefonia movil,
0.72% productos para el cabello,
0.81%, jabon de tocador, 1.41% y
cremas para la piel, 1.37%.

Por su parte, el indice de precios
subyacente, que es el que elimina de
su calculo los precios mas volatiles,
present6 un aumento mensual de
0.36% y una tasa anual de 2.66%,
una leve alza respecto del 2.64% en
enero; por su parte, el indice de
precios no subyacente avanzo
0.68% mensual y 3.49% anual.

Especialistas afirman que todavia
no se observa un traspaso de la
depreciacion del tipo de cambio en
precios.

Bajo este contexto, economistas de
BX+ precisaron que los precios de
las mercancias no alimenticias
crecieron 2.86% vy las de alimentos,
bebidas y tabaco se expandieron
3.16%, lo que se compara
favorablemente con el promedio de
los dltimos cinco afios de 4.52%y
2.59% respectivamente.
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Balanza comercial con déficit de 3,441 millones de
dolares en el mes de enero

. Con respecto a la informacion extendida por el comunicado . Asimismo, en cuanto a las exportaciones no petroleras se

de informacién revisada de comercio exterior del mes de
enero, publicado el 11 de marzo de 2016 por Banxico, la
balanza comercial mostrd un déficit de 3,441 millones de
ddlares, saldo comparado con el déficit de 927 millones de
dolares registrado en la balanza comercial del mes de

diciembre de 2015.

Cabe destacar que la variacion en el saldo comercial
registrada entre diciembre y enero, fue originada por una
disminucion de 2,385 millones de délares en el saldo de la
balanza de productos no petroleros, también contribuy6 la
reduccion de 405 millones de délares en el déficit de 1a
balanza de productos petroleros.

LLas exportaciones de mercancias en enero de 2016,
registraron 24,536 millones de dolares, representando una
disminucion anual de 7.6% Dicha disminucion tuvo su
origen en las caidas de 4.1% en las exportaciones no
petroleras y de 49.0% en la exportaciones petroleras.

redujeron 2.7% las exportaciones dirigidas al mercado
estadounidense, mientras que las canalizadas al resto del
mundo retrocedieron en un 9.9%

Por otra parte, las exportaciones manufactureras en el mes
de enero de 2010, registraron un descenso de 3.9% a tasa
anual. Dicho descenso se derivé de un aumento en las
exportaciones automotrices (1.8%) y una disminucion en el
resto de productos manufactureros no automotrices(6.6%).

La estructura del valor de las exportaciones durante el
primer mes de 2016 se conformo por bienes
manufacturados con un 90.1%, productos petroleros con
4.3%, bienes agropecuarios con 4.5% y productos
extractivos no petroleros con 1.1%.



N’
Balanza comercial con déficit de 3,441 millones de
dolares en el mes de enero (continta...)

. Por otro lado, las importaciones de mercancias en el mes de enero . En cuanto a las importaciones de bienes de capital en el
de 2010, registraron 27,977 millones de dolares, cifra que mes de enero de 2016, éstas registraron un monto de 3,033
represent6 una caida anual de 6.2% millones de délares, cantidad que significé un retroceso de

. Con relacion a las importaciones de bienes de uso intermedio, 11.3% con respecto al monto alcanzado en el mismo mes
éstas contabilizaron un monto de 21,060 millones de délares en el de 2015.
mes de enero de 2016, representando una disminucién anual de . Por ultimo, la estructura del valor de las importaciones de
4.1% Dicha reduccién fue resultado de disminuciones anuales en mercancias en enero de 2016 estuvo integrada por bienes
las importaciones de bienes de uso intermedio no petroleros de de uso intermedio (75.3%), bienes de consumo (13.9%) y
1.8% y de 29.6% en las importaciones de bienes de uso bienes de capital (10.8%).

intermedio petroleros.

. Por otra parte, la cifra reflejada en enero de 2016 con respecto a
las importaciones de bienes de consumo, muestra que éstas
alcanzaron 3,884 millones de ddlares, monto que representd un
retroceso anual de 12.4% Lo antertior fue resultado de
disminuciones de 5.2% en las importaciones de bienes de
consumo no petroleros y de una caida de 31.4% en las
importaciones de bienes de consumo petroleros (gasolina, gas
butano y propano).




Entorno regional

Anuncia Enrique Pefia Nieto inversion energética

Segun informacion de E/ Universal, el presidente Enrique Pefia
Nieto comunicé que la Comision Federal de Electricidad (CFE)
impulsa 85 grandes obras de infraestructura para generar energfa
limpia en 30 entidades del pafs, equivalente a 26 mil millones de
ddlares en inversiones.

A partir de la reforma energética, CFE y Petréleos Mexicanos
(PEMEX), entraran a una fase de mayor competencia con el
sector privado que también realizara acciones para generar energfa
eléctrica, asf como de exploracion y explotacion de hidrocarburos
todo esto en beneficio de las familias mexicanas.

Se informoé que la segunda fase de la Central Edlica Sureste 1,
represent6 una inversion de 157 millones de dolares con la
participacion de la empresa italiana Ente Nagionale per I'Energia
elettrica (ENEL).

El presidente Enrique Pefia Nieto declaré que desde el momento
de la implementacién de la reforma, la CFE ha disminuido en
48% la utilizaciéon de combustdleo o diésel. Con el fin de poder
generar energfa mas limpia y de menor costo, se utiliza el gas
natural como ejemplo. El objetivo es que para el 2018, la CFE
reduzca en 90% el uso de combustdleo asi como de diésel.

Indic6 que esta reforma energética tiende a generar desarrollo,
modernizacion, que mejore la economia de las familias, poner a
Meéxico a la altura de otras naciones desarrolladas en la
produccién de energfa.

Confianza del consumidor tiene su peor caida en siete meses

De acuerdo con informacién de CNN Expansidn, tras una alza en
enero, la confianza de los consumidores en México disminuyé, en
especial, la expectativa sobre la economia del pais y el de la
posibilidad de comprar bienes duraderos.

El Indice de Confianza del Consumidor (ICC) baj6 1.2% en
febrero, siendo asf la peor caida desde julio de 2015 cuando se
tuvo un descenso de 1.9%, de acuerdo a cifras del Instituto
Nacional de Estadistica y Geograffa (INEGI).

Como consecuencia se obtuvo un caida del 3.3% con relacién a la
percepcidn de los consumidores por la situaciéon econémica del
pais en comparacion a lo que se tuvo el afo pasado. Por su parte,
la posibilidad de comprar bienes duraderos cayo6 2.2%

Ademas, la confianza de los consumidores mexicanos sobre la
condicion econémica del pais dentro de 12 meses tuvo un
descenso de 1%, mientras que la expectativa de un afio sobre la
sobre la situacion de los miembros de una familia disminuy6 1.3%

Por su parte, la confianza sobre la situacién actual de los
miembros del hogar frente al afio anterior disminuyé 0.5%,
mientras que, a tasa anual, el indice de confianza del consumidor
baj6 1.5% en febrero luego de haber tenido un avance de 2% en
enero.



Entorno regional

Banxico reduce predicciéon del Producto Interno Bruto (PIB) y prevé
menos empleos en 2016

De acuerdo con informacion de E/ Informador, el Banco de México
(Banxico) anuncia un recorte en el prondstico de crecimiento
economico del pais para 2016 y 2017, y en consecuencia estima
una menor generaciéon de empleos formales.

Agustin Carstens, quien es el gobernador de Banxico, declaré que
este aflo se tendra un ajuste de la prevision de medio punto
porcentual dando un rango de 2% y 3%, cuando el afio anterior se
tenfa entre 2.5% y 3.5%

Por otra parte, se considera que la creaciéon de empleos prevista
tendra un descenso, ya que solo se espera una apertura de entre
610 mil y hasta 710 mil empleos, cuando anteriormente esperaban
entre 630 mil y 730 mil puestos de trabajo.

Las principales preocupaciones por un menor dinamismo en el
crecimiento econémico son por que la actividad industrial de
Estados Unidos sea menor a lo esperado, que los precios del
petréleo no aumenten y que se aumente mas la volatilidad en los
mercados financieros internacionales.

Por otra parte, Agustin Carstens informé que estiman que la
inflacion general este por arriba de 3% durante el segundo y tercer
trimestres de este afio, para cerrar cerca de ese nivel al finalizar
2016.

México sera la sexta economia que mas crecera en 5 afios

Con informacion recolectada por Forbes México, Scotiabank
estipula que México serfa la sexta economia que mas crecimiento
tendria en los siguientes cinco afios, teniendo una expansion del
PIB de 624 mil millones de dolares.

Ademas, este banco, basandose en estimados realizados por el
Fondo Monetario Internacional (FMI), calcula que el PIB nominal
de México crecera 28% hasta el 2020, por encima de Brasil, Reino
Unido y debajo de Estados Unidos. China, India, Alemania y
Japon.

Tomando en cuenta esta perpectiva, se espera que para el 2050,
México se posicionara en el sexto lugar por exportaciones a nivel
mundial, obteniendo alrededor de 1.9 billones de ddlares por

volumen en ventas, de acuerdo a investigaciones realizadas por
HSBC y Oxford Economics.

Por otra parte, se establece que el sector automotriz y el
aeroespacial actualmente son uno de los puntos mas importantes
y fuertes de la economia nacional para el actual afio y para el
mediano y largo plazo.

Hablando del sector automotriz, en 2015 se produjeron 3.4
millones de automoviles, de los cuales se exportaron 2.7 millones.
Estas son cifras historicas, segin opinion de Eduardo J. Solis,
presidente ejecutivo de la Asociacion Mexicana de la Industria
Automotriz (AMIA). Por otra parte, estiman que para el afio 2020,
la cifra alcance las cinco millones de unidades por afio.

)



Entorno regional (continuacion...)

México recorta en 7.000 millones el gasto y eleva sus tasas de interés
por la crisis del crudo y el peso

. Segutn la fuente de E/ Pais, se recortd el gasto publico de unos
7000 millones de ddlares (0.7% del PIB) y se subié medio punto
las tasas de interés colocandolas en 3.75% siendo asi la segunda
subida de tasas en lo que va del afio.

. Ademas, por segundo afio consecutivo PEMEX tendra una ajuste
presupuestario de 5,500 millones de délares. El Secretario de
Hacienda y Crédito Pablico (SHCP), Luis Videgaray, adelantd que
sera inevitable nuevos recortes para el 2017 debido a la
expectativa de que los precios del crudo continden a la baja en el
corto y mediano plazo.

. Por su parte, SHCP recorté el afio pasado otros 9,000 millones,
recayendo mas de la mitad de la carga de PEMEX. Es la peor
crisis de su historia de la petrolera, por lo que el 75% de los
fondos va destinado a PEMEX. Ademis, el gobierno federal
abrirfa la puerta a un plan de salvamento a través de una inyeccioén
de capital.

. A pesar de que PEMEX presenta problemas de efectivo y liquidez
es una empresa solvente mencioné el Secretario de SHCP.
Asimismo, afirman que esta petrolera se encuentra en un posicion
privilegiada por las oportunidades que puede obtener de la
reforma energética. Sin embargo, estos beneficios, tras mas de 70
afios de monopolio, se ven mermados por el desplome de los
precios del petréleo que se ha presentado.




Comentarios finales

. Diversos economistas han mencionado la posibilidad que el Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC) de la Fed suba la tasa de
referencia durante el segundo trimestre del 2016 al rango del 0.50-0.75% y al 0.75-1.00% antes de finalizar ese mismo afio. Dicho
aumento puede estar respaldado por los resultados de los ultimos indicadores sobre ventas minoristas, produccion industrial y
empleo. Aun asi, se estima que los miembros del FOMC no presentan una decision uniforme, ya que existen datos econdémicos
contradictorios que han mermado la expectativa optimista en relacién al aumento.

. Referente al viejo continente, el Banco Central Europeo (BCE) ha avanzado en direccién contraria, al incrementar el tamafio de su
programa de compra de bonos y recortando sus tres tasas de interés.

. Por otra parte, los mercados de las principales economias emergentes se han recuperado, atn bajo niveles altos de endeudamiento y
desaceleracion del crecimiento econémico, alentados en cierta medida por el avance en los precios de las materias primas. Al mismo
tiempo, se muestra la disposicion para invertir en estos paises, puesto que se buscan fondos con mayor rentabilidad en momentos que
los rendimientos de los bonos en algunas economias desarrolladas tocan minimos histéricos y los bancos centrales de Europa y Japon
han conducido algunas tasas de interés a territorio negativo, lo que ha resultado en la apreciacion de algunas monedas frente al dolar
americano, como es el caso del peso mexicano (7%) y el rublo ruso (13%)

. Paralelamente, durante el 2015 las companias en mercados emergentes presentan 1.1 billones de bonos denominados en délares y las
suspensiones de pago han alcanzado los niveles mas altos desde el 2004, segtin estimaciones del Banco de Pagos Internacionales y
Standard & Poor’s, respectivamente. Ademas, entre 2016 y 2020 deben pagarse 1.6 billones de ddlares por parte de dichas compafiias,
segun el ICBC Standard Bank.

. Por su parte, China podria tomar medidas para contener la fuga de capitales y estimular la economia, como lo seria la devaluacion del
yuan, incitando a otros paises a tomar la misma ruta con la finalidad de continuar siendo competitivos. Esto ocurre mientras existen
problemas politicos en Sudamérica y en el sudeste asiatico, los cuales dafian el panorama de los emergentes.

. En cuanto al G20, la OCDE reportd que el grupo crecié 3.2% durante el 2015, una tasa menor que el afio previo. Corea del Sur,
Australia y Brasil son las economias mas perjudicadas.



Comentarios finales (continua...)

. Los tipos de cambio presentaron durante febrero una tendencia inestable, mostrando una ligera depreciacion casi continua del peso
mexicano hasta el 11 de febrero, cuando alcanzo un maximo de 21.74 unidades por euro y 19.40 por ddlar. A partir de ese momento,
la apreciaciéon fue prolongada para cerrar en 19.70 y 18.10 unidades, respectivamente. Posiblemente relacionado a la estabilidad y el
avance del precio del petréleo.

. En febrero del 2015, el euro se cotizaba en 16.78 unidades y el délar 14.93 unidades, por lo que, en datos interanuales, el peso
mexicano acumularfa una depreciacién aproximada de 17.4% y 21.23%, respectivamente.

. En cuanto al mercado financiero mexicano, el IPyC presenté una tendencia inestable, la cual podtia ser visto como un
comportamiento ciclico que inicié con una ligera alza en los primeros dias, pasando a una caida importante que desencadend la peor
cotizacion del mes el 11 de febrero, cuando alcanzé las 42,359.26 unidades y finalmente repitié nuevamente este comportamiento
pero de manera menos pronunciada. Lo cual puede ser resultado de las preocupaciones por la economia global y las variaciones en
los precios del petroleo.

. Referente a los principales indices bursatiles estadounidenses, el DJI presentd un comportamiento estable, puesto que su cotizacion
no indico variaciones importantes, en contraste con el S&P 500, que mostré un comportamiento inestable al tener una caida
pronunciada el 11 de febrero, a la par de un minimo histérico de 16 meses del ddlar referente al yen y que los rendimientos en los
papeles del Tesoro de Estados Unidos tocaban minimos desde 2012.

. A su vez, el mercado de petréleo se vio altamente influenciado por la sobreproduccion (estimada entre 1 y 2 millones de barriles por
encima de la demanda) y los informes sobre los ascensos en las reservas estadounidenses de petroleo. Asi, la mezcla mexicana cerraba
a una cotizacion de 27.14 dolares el barril mientras que la WTT en 32.74 ddlares.

. Continuando con las materias primas, los principales metales preciosos cerraron con tendencias al alza, ejemplo de ello es el oro, que
se apreci6 10.6% durante febrero alcanzando un precio de 1,238.41 ddlares la onza, mientras que la plata gané un 1.4% y el paladio
2% En cuanto a las materias primas no energéticas, el “Commodity Market Outlook™ estima un afio de tendencias a la baja,
especialmente por la sobreproduccion persistente y una demanda disminuida de materias primas en economias emergentes. Lo cual
supone un riesgo para los paises con altos ingresos provenientes de materias primas.



Comentarios finales (continua...)

En cuanto a la economia nacional, los Cetes se mostraron estables con una ligera tendencia al alza, en el mes de febrero cerraron en
3.85% y se pronostica que a finales del afio terminen en 4.02%

El INPC por su parte, registré una subida de 0.44% durante febrero para alcanzar una tasa anual de 2.87%, cifra superior al 2.13%
con que cerrd el 2015 pero dentro del objetivo de BANXICO, que es del 3% mas/menos 1%

La balanza comercial presentd un déficit de 3,441 mdd, lo cual representa un aumento muy significativo si se compara con los 927
mdd del mes anterior. Es importante destacar que durante enero de 2016 las exportaciones petroleras disminuyeron a tasa anual un
49.0% y las manufactureras 3.9%, lo cual podria ser un resultado de los efectos de la desaceleracion econémica mundial y de la
sobreoferta de petroleo. Paralelamente, las importaciones también registraron un descenso, registrando una caida anual de 6.2%

Bajo este escenario, Banxico prevé un menor crecimiento econdémico para México durante 2016 y 2017, la cual se sitia con un ajuste
de medio punto porcentual, terminando bajo un rango de entre 2% y 3% Como consecuencia, se estima una menor generacion de
empleos formales, a nivel de entre 610,000 y 710,000 nuevos empleos.

En contraste, Scotiabank expone que México serfa la sexta economia que mas crecimiento tendria en los proximos 5 afios,
traduciéndose en una expansion del PIB de 624,000 mdd y el FMI calcula que el PIB nominal aumente en el mismo periodo un 28%

Finalmente, en cuanto a la condicion interna del pafs, se encontré que el ICC tuvo su peor caida en 7 meses, registrando una
descenso de 1.2% durante febrero y de 1.5% a tasa anual. Esto ocurre al tiempo que Banxico sube la tasa de interés en 0.5%, para
alcanzar el 3.75% y que la presidencia anunciara la creacion de 85 grandes obras de infraestructura para generar energia limpia en 30
entidades del pafs, equivalente a 26,000 mdd, pese al anuncio del gobierno federal sobre un recorte al gasto publico en 7,000 mdd, un
0.7% del PIB.

A manera de conclusion, se encontré que en México persisten los problemas relacionados con un menor ingreso por el bajo precio
del petroleo y por consiguiente la disminucién del gasto publico, lo que podria terminar por disminuir la generacién de empleos y con
ello el crecimiento econémico. Ademas, la posibilidad de una fuga de capitales continua vigente, puesto que existe la posibilidad de un
incremento sustancial en la tasa de interés estadounidense, todo a la vez que el crecimiento global no se recupera y existen diversos
desequilibrios en la oferta y demanda de materias primas.
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