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/7 1. Condiciones Externas

Producto Interno Bruto ¥/
(Variacidon % Trimestral
Anualizada)

Prondstico

A/\/\/\ &/f“z

- -2
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, ,_4
- -6
—&— Global
******* - -8
Avanzados
******* - -10
— Emergentes
******************************** - -12
[Fp] (o) N~ o0 [e))] o
c8o8c598393=3
e Nel-NeNNel>NeleNe NN
N NQAANQANQNANQANA

1/ Ajustado por paridad de poder de compra.
Fuente: FMI.

Inflacion General en

Paises Avanzados
(%)

Canada
—EEUU
Eurozona
Japén
Reino Unido

w ~ U1 O N o

N

Quiebra de Lehman

OO ORKNDNNOWNXVO DN
2922929999299
VO 2o U >0 0200 >0
cC S vocl® ovcCc B v O o
Ww>SunwSonw>Sonw>Soun

Fuente: Bloomberg y Paginas de
Bancos Centrales.

Inflacion General en Paises

Emergentes
(%)
— Brasil —— Chile 2
Brasi — Chile
——China Corea 22
India Hungria ~ 20
—&— México Polonia - 18

Rusia
Turquia

Sudafrica- 1¢

Quiebra de Lehman

- -4
O W O IS ™~ 00 0 0 O D
SRR
O € 2 5 oo = v >19
o Q S = ®©
S23z< "0 so0
Fuente: Oficinas de estadisticas

nacionales de paises seleccionados.
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a.e./ Cifras ajustadas por estacionalidad.
Fuente: Census Bureau y NAR.
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1% 1. Condiciones Externas

EEUU: Tasa de Ahorro
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Apalancamiento a traveés del “Carry Trade”
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1. Condiciones Externas

Retiro del Estimulo Monetario

EE.UU.: Expectativas de Inflacién a Largo Plazo de Especialistas 1/
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1/ Inflacién implicita promedio esperada para los proximos 6 -10 afios.
2/ Promedio del Cuartil.
Fuente: Reserva Federal de Filadelfia.



1. Condiciones Externas

B Es posible que las condiciones externas descritas impacten a la
economia mexicana de diversas maneras:

© Primeramente, la mejoria en la actividad econdmica en los
EE.UU. esta implicando mayores exportaciones manufactureras
de México.

® Sin embargo, es previsible que el PIB potencial de ese pais se
haya reducido. Ello hace mas urgente que nuestra economia
domeéstica crezca a mayor ritmo, por lo que son necesarias las
reformas estructurales a las que tanta alusion se ha hecho.

© Se esperan mejores condiciones de financiamiento para México
en los mercados internacionales. Ello se debe a la situacion de
liquidez holgada en los mercados, que ha llevado a mayores
flujos de capitales a paises emergentes estables, entre los que se
encuentra México.
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1. Condiciones Externas

® Particular cuidado debe tenerse cuando EE.UU. comience a
retirar sus politicas de estimulo. Ello podria propiciar que se
cierren posiciones asociadas al “carry trade” y que haya una
reversion abrupta de los flujos de capital a economias
emergentes.

© En general, las condiciones globales para la inflacién se ven
benignas, dada la fase del ciclo por la que atraviesa la economia
mundial.
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1% 2. Evolucion de la Economia Mexicana
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1% 2. Evolucion de la Economia Mexicana
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2. Evolucion de la Economia Mexicana
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2. Evolucion de la Economia Mexicana
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1% 2. Evolucion de la Economia Mexicana

Inflacion General
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1% 2. Evolucion de la Economia Mexicana
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2. Evolucion de la Economia Mexicana

Inflacidon para 2010

v’ Factores que generardn aumentos:

e Medidas tributarias.

e Medidas precios publicos.

v’ Factores atenuantes:
e Brecha del PIB.
e Comportamiento del tipo de cambio.

e Tasa de cierre de 2009 / tendencia.

19



2. Evolucion de la Economia Mexicana

Expectativas de Inflacion General
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Fuente: Encuestas del Banco de México. Periodicidad Mensual.
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3. Consideraciones Finales

O La informacién mas reciente sugiere que durante el segundo
semestre de 2009 la economia mexicana inicid un proceso de
recuperacion y que éste continuara en el 2010.

® A pesar de que 2010 serd un mejor aifio para la economia
mexicana, debe seguirse avanzando para que el producto
potencial de |la economia crezca.

© En 2009 se registro la inflacion mas baja desde 2005, lo que
contribuira a que la inflacion de 2010 se atenue.

O Las medidas fiscales recientemente adoptadas, refuerzan la
sostenibilidad de las finanzas publicas en el mediano plazo, lo
cual es un activo para el pais.
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3. Consideraciones Finales

© El entorno externo ha generado canalizacién de recursos a
paises emergentes, incluyendo a México, lo que favorece al
proceso de anclaje de la inflacion.

O Si bien el aumento en precios publicos e impuestos ha
generado un aumento en precios y en expectativas de
inflacion, parece ser que su impacto se ha limitado al directo,
el cual es transitorio y se desvanecera después de un ano.

@ La brecha del PIB y el comportamiento del tipo de cambio
deberian mitigar el impacto sobre la inflacion y las
expectativas.
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3. Consideraciones Finales

® El Banco de México en principio no debe contrarrestar el
impacto directo sobre precios de las medidas fiscales.

© Sin embargo, el Instituto Central debe estar vigilante para que
no se afecte la dinamica de inflacion y expectativas mas alla del
impacto directo, y que afecten la convergencia de la inflacion al
objetivo de mediano plazo.

©® El Banco de México por tanto continuara actuando en estricto
apego a su mandato constitucional de preservar la estabilidad
de precios, pues es bien sabido que la inflacion no contribuye ni
al crecimiento econdmico, ni a la creacion de empleos, ni al
abatimiento de la pobreza.
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