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MEXICO

Nacionales
Seguira Banxico con tono previsor:
Bursamétrica. @ Carmen  Alcibar,
economista en jefe de Bursamétrica,
comenté que el Banco de México
(Banxico) podria subir su tasa de
interés de referencia en 50 puntos
base (pb) en su reuniéon de politica
monetaria de abril, manteniendo su
postura preventiva.

Alcibar considera que Banxico no
puede seguir vendiendo dolares
baratos con los bajos precios del
petroleo, que representan limitados
ingresos para el pais, y con el
crecimiento moderado que esta
mostrando la economia de Estados
Unidos, en parte, por los efectos de
la onda gélida. La analista considera
que el Gobierno de México ha
mostrado una postura preventiva, ya
que recortd el gasto ante los bajos
precios del petroleo; mientras que
Banxico esta llevando a cabo las
subastas de dolares para evitar que
el tipo de cambio siga disparandose y
presione la inflacion.

En torno a la Reserva Federal, sefald
que ésta dejara sin cambio sus tasas
de interés en abril, por lo que hay
una gran probabilidad de que las
suba en junio.

Banamex prevé una recuperacion
del consumo privado durante este
afo. Analistas de Banamex senalan
que si bien las ventas minoristas han
tenido un comportamiento irregular
en meses recientes, su tendencia
ascendente parece fortalecerse con
el resultado de enero pasado. Asi
consideran que los recientes
resultados apuntan hacia una
mejoria del consumo privado en el
primer trimestre del ano, aunque
todavia a un ritmo moderado.
Agregan que, sin embargo, los signos
son alentadores y el consumo podria
continuar su recuperacion en el ano,

orospecta

ahora que la masa salarial en el
sector formal se esta recuperando un
poco mas rapido tras el descenso de
la inflacion.

Consenso-Banamex estima que el
primer incremento a la tasa de
politica monetaria por parte de
Banxico se llevara a cabo en
septiembre de 2015. De acuerdo
con la ultima encuesta realizada a
analistas financieros por Banamex, el
consenso anticipa un alza mas tardia
en la tasa de politica monetaria de
Banxico. En particular, el consenso
ahora estima que el primer
incremento de 25 puntos base (pb)
se llevara a cabo en septiembre de
2015 en vez de julio. No obstante,
los estimados de cierre de ano para
el nivel de la tasa de fondeo fueron
confirmados en 3.50% y 4.50% para
2015 y 2016, respectivamente.

Por su parte, los estimados de tipo
de cambio fueron modificados
sustancialmente por el consenso
hacia un peso mas débil. Para el
cierre de ano fueron revisados a
14.75 y 14.46 pesos por dolar desde
14.33 y 14.12 en el mismo orden.

Para la inflacion anual de la primera
mitad de marzo, el consenso prevé
un nivel ligeramente mas elevado
que el de la quincena previa. Se
anticipa un cambio de 0.25%
quincenal en el INPC, que implica
una tasa anual de 3.06%, ligeramente
por arriba del registrado en la
segunda quincena de febrero
(2.97%). Para todo marzo también
prevé una mayor inflacion anual
respecto al mes previo. El consenso
ubica la inflacion general en 0.35%
mensual y 3.08% anual, por arriba
del dato de febrero. El consenso
mantiene las expectativas de
inflacion para 2015 y 2016, en 3.10%
y 3.47%, respectivamente.



Finalmente, el consenso revisa
ligeramente su  estimado de
crecimiento del PIB para 2015 a 3%
desde 3.10% en la encuesta previa.
Para el 2016, la expectativa de
crecimiento econémico se mantiene
en 3.50%.

Internacionales
Bank of Tokyo-Mitsubishi considera
que la Fed podria actuar en
septiembre. Chris Rupkey,
economista financiero de Bank of
Tokyo-Mitsubishi, sefald que la
proyeccion de alzas en la tasa de
referencia de la Reserva Federal
estadounidense se ha encaminado
hasta septiembre, dejando de lado
los pronosticos para junio, ya que no
cuadran con las previsiones de los
miembros del Comité Federal de
Mercado Abierto.

Deutsche Bank espera dos alzas de
Fed en 2015. De acuerdo con los
especialistas de la entidad financiera
alemana, Deutsche Bank, en el
presente ano habra dos alzas en las

por sus siglas en inglés) la primera en
septiembre y una mas a finales de
2015.

La entidad indica que como se
esperaba, la Reserva Federal de
Estados Unidos (Fed) elimino el
término "paciente” de su
comunicado, y lo sustituyd con la
frase de "Los Jueces del Comité ven
poco probable un incremento en la
tasa de fondos federales en la
reunion de abril”.

Los expertos en economia del
Deutsche Bank aseguraron que la
mediana de los fondos federales
menores a lo esperado en 2015, 2016
y 2017, hacen poco probable un
aumento de las tasas en junio, por lo
que la Fed podria actuar el proximo
mes de septiembre. Finalmente, los
analistas de la entidad financiera
argumentaron que el banco central
estadounidense se encuentra
preocupado por la fortaleza del
délar, por lo que opto por reducir los
pronosticos de crecimiento y de
inflacion.

tasas de interés por parte del Comité
Federal de Mercado Abierto (FOMC,

Perspectivas macroeconomicas para México

PIB (crecimiento % real) Inflacion (%, dic/dic) Cuenta Corriente (% PIB)

2015 2016 2015 2016 2015 2016
Banamex # 3.00 = 390 4 316 « 364 23 24
Encuesta-Banamex (Mediana) ¢ 310 = 350 s 347 w 347 - --
Bancomer ®» 350 = 3.40 «® 291 = 3.4 -18 -20
Promedio de Diversas Corredurias" 3.00 3.62 295 346 — -
Fondo Monetario Intemacional (FMI) 3.20 3.50 350 3.00 20 23
Banco Mundial 3.30 3.80 - - 24 22
OCDE 3.90 420 3.50 3.10 -17 -18
Encuesta Banco de México 3.08 363 3.1 3.46 - -

2 Debajo Cercano

Banco de México 25-35 2939 3_05 3.00 25 26
SHCP 3.2-4.2* - 3.00 - -2.0 -

Nota. Cifras sombreadas en gns oscuro indican cambio de pronostico. Fuente: Banamex, Encuesta Banamex (20 Mar/15) y Examen de la Situacion
Economica de México (Ene/15); Encuesta-Banamex, Encuesta de Expectativas de Analistas de Mercados Financieros (20 Mar/15); Bancomer, En-
cuesta Banamex (20 Mar/15), Situacion México (IV Trim/14) y Analisis macroeconomico BBVA Research (21 Novw/14); 1/ Deutsche Bank, JP Morgan,
Barciays, entre otras; OCDE, Estudios Econémicos de la OCDE-México 2015 (Ene/15); FMI, Worid Economic Outlook (Ene/15) y Resultados de la
Consulta del Articulo IV para 2014 (Nov/14); Banco Mundial, Perspectivas Economicas Mundiales (Ene/15); Encuesta Banco de México, Encuesta
sobre las Expectativas de los Esp. en Economia del Sector Privado (Feb/15); Banco de México, Informe Trimestral (Oct-Dic/14); y SHCP, Marco Ma-
croeconomico 2014-2015, CGPE 2015 y *Comunicado 102 (21 Nov/14).



