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lagnostico Economico

B Recuperacion gracias al impulso de EE.UU.. A instancias de

comprobar que la tendencia se mantenga en los préoximos
meses, los ocupados en la maquila del norte del pais
experimentan un importante incremento, fiel reflejo de la fuerte
actividad en EE.UU. Esta situacion atafie a mas de un millén y
medio de trabajadores (en la economia formal e informal) y
supone un importante empuje para la reactivacion de consumo
privado en el pais. Por su parte, la demanda externa sigue
beneficiandose de los elevados precios del crudo, produciéndose
un incremento continuado en las reservas internacionales.

Los precios siguen sin volver al redil. Los ultimos datos de
inflacibn conocida son aun peores que los anteriores, y el
margen maximo del 4% impuesto por Banxico queda ya a mas
de un punto, despertando los temores de los inversores
internacionales, lo que se refleja en un empeoramiento del tipo
de cambio, el “spread” y el alza continuada en los tipos a corto.

erspectivas de Evolucion

Una economia en crecimiento. El vigor mostrado por la
demanda (acrecentandose a medida que lo hace el empleo) y la
oferta (con un importante repunte de la actividad industrial en
los dltimos meses), augura un crecimiento importante para
México, que los analistas van incrementando hacia el 4% en las
revisiones realizadas sobre su prediccién. Aun asi, si el corto es
“relativamente prometedor”, el medio plazo se atisba con
mayores incertidumbres, fruto del agotamiento del “output gap”
mexicano a la “espera crénica” de reformas infraestructurales.

Una nueva forma del “sindrome del sexenio”. El relevo
producido por el PAN y el ahondamiento en las instituciones
democraticas ha desterrado la crisis que tradicionalmente se
producia ante el cambio de presidencia en México. Aun asi, el
dificil juego de mayorias en los distintos estados y el propio
gobierno federal, y la gran afluencia de posibles candidatos a la
presidencia, enlentecen de una forma extraordinaria la eficiencia
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Ha sido noticia...

<{EI PIB en el segundo
trimestre podria alcanzar
cifras de crecimiento del
4,1%.

<« La ausencia de reformas
de segunda generacion
hace caer a México en
los indices de
competitividad exterior
internacionales.

<{ Se estima que la
economia informal resta
mas de 1,5 puntos al
crecimiento mexicano.

<{ A punto de aprobarse la
reforma del IVA (via
“fast track”), que dotara
de mayores recursos a
los estados y municipios.

< Felipe Calderén Hinojosa
se “destapa” como
candidato a la
presidencia
representando al PAN en
2006.

< Se estima un
crecimiento del 15-20%
en los créditos
hipotecarios fruto de la
consolidacién bancaria

legislativa del pais, sujeta a multitud de negociaciones entre los del pais .
partidos.
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México: Datos basicos

Nombre oficial: Estados Unidos Mexicanos. Area: 1.967.183 Knf. Poblacién: 101 millones
(Jun 2002) Gobierno: Democracia presidencialista. Presidente: Vicente Fox Quesada. Lidera el
Partido de Accion Nacional (PAN). M° de Finanzas: F. Gil Diaz Presidente Banxico:
Guillermo Ortiz Proximas elecciones: Julio de 2006 para la presidencia Moneda: Peso
Cotizacién: flexible Calificacion crediticiaz Moody’s Baa2; S&P. BBB-; Fitch: BBB- PIB
nominal: 653,2 MM$ (2003) PIB/h ppa: 6.111$ (2003). Esperanza de vida: 72,8 (2001)

Alfabetizacién: 85,6% (2001).

Tendencia

ECONOMIA REAL UltimoDato  Ant. Anua (1)
PIB ( % Cto.) 04 . 373 1,99 o
I. Global Actividad Econdmica ~ Abr04 43 28 T
Ventas Comerciales Urbanas Abro4 3,7 32 T
Industria Manufacturera Abr04 432 435 o
Ocup. Ind. MaquiladoradeExp  Abr04 25 0,19 T
Precios a Consumo Jun04 494 4,68 T
Saldo B. Com. (M.Mill $) May.04 033 -4,8 a
Reservas (M.Mill. $) Jun04 60,3 60,3 T
Tasa de desempleo abierto May.04 35 36 a4

Crecimientoen...
DATOSFINANCIEROS Ultimo dato 3 meses 1 afio
Bolsa (IPC) 13.Jul.04  10.033 -6,1% 41,6%
Tipo Peso/$ (observado) 13.Jul.04 11,49 2,1% 10,63%
TC. Efectivo Redl (dic-97=100*)  May.04 102 107() -
Tipo Cetes (91 dias) 13.ul.04 7,10  586(1) 5,49(1)
Spread Soberano (G2026) 13Jul.04 226 179 260

(*) Valor (No tasa) hace 3 mesesy 1 afio respectivamente (*) Fuente: BBVA.. (1) Valor

revision

2003 2004
Producto Interior Bruto (% Cto.) 1,3 3.8
Inflacién (% final de periodo) 4,0 4.3
Balanza Comercia ( M.Mill. $USA) -6,0 -8,0
Balanza Cuenta Corriente (M.Mill. $USA) -10,0 -11,6
Saldo Sector Publico (% del PIB) -0,6 -0,4
Reservas (M.Mill. $ USA)(*) 57,4 61,2
Cetes 28 dias 6,1 7,2
Tipo de Cambio Peso/$ (final de afio) 11,25 11,60

(*) Excluido € oro

2005

35
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rincipales Indicadores Coyunturales

<iagnéstico de riesgo:

MEDI10O-BAJO

Inestabilidad Cambiaria: MEDIA-
ALTA
El abandono de la inflacién de su
nivel tope y la incertidumbre
sobre la consolidacién de esta
tendencia penalizan al peso en los
mercados internacionales.

Riesgo soberano: BAJO
Sin novedad en el calendario de
recolocacién y con, incluso,
timidas mejoras en la calificacion
crediticia, no se descuenta ningun
temor en el cumplimiento de las
obligaciones en 2004.

Riesgo objetivos

Financiacion déficit: BAJO
A pesar del clima pre-electoral, el
gasto sigue sometido a un
estrecho control. Al tiempo, los
ingresos derivados del petréleo
aseguran el cumplimiento de los
objetivos de déficit.

Situacion socio-politica: MEDIA
Al margen de la ya comentada
carrera electoral, la situacion del
gobierno en términos de
valoracioén positiva de la
presidencia se mantiene en
niveles ligeramente por
encima del 50%, hecho
singular cuando ya han
transcurrido mas de
cuatro afos de mandato.
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