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PANORAMA ECONOMICO

POLITICA ECONOMICA EN 2012

OBJETIVOS

e Impulsar la competitividad de la economia y el desarrollo del mercado interno.

e Consolidar la estabilidad macroeconémica y preservar la responsabilidad fiscal.

e Promover el bienestar y las oportunidades de las familias mexicanas.

ESTRATEGIAS

e Reducir el déficit pablico a un nivel que permita mantener el estimulo contraciclico y garantice la sustenta-
bilidad de las finanzas publicas, en congruencia con la estrategia multianual iniciada en 2010.

e Alcanzar los consensos necesarios para avanzar en la agenda estructural y prioritaria del pais.

MARCO MACROECONOMICO

El programa econémico para 2012 se elaboré bajo la
expectativa de que continuaria el proceso de expansién de
la economia mexicana. Se anticipaba que la demanda
externa seguiria en ascenso impulsada por la mayor com-
petitividad del pais, aunque su ritmo de crecimiento seria
menor que el observado en 2011, como resultado de la
desaceleracién prevista en el sector industrial de los Esta-
dos Unidos de América. Asimismo, se pronosticaba una
evolucién favorable de la demanda interna, apoyada en la
generaciéon de empleos, el repunte del crédito y una ele-
vada inversién en infraestructura, lo cual estimularia al
consumo y la inversién.

No obstante, se reconocian factores de riesgo que podian
alterar las trayectorias estimadas. Dentro de ellos desta-
caban un crecimiento econémico mundial y de los Esta-
dos Unidos de América menor al esperado; la incerti-
dumbre sobre la magnitud del ajuste fiscal estadouniden-
se y sus implicaciones sobre la confianza de los consumi-

MARCO MACROECONOMICO 2012

CONCEPTO PROYECTO APROBADO

Producto Interno Bruto

Crecimiento por ciento real 3.5 3.3
Inflacién Dic.-Dic. 3.0 3.0
Tipo de Cambio Nominal

Promedio " 12.2 12.8
Cuenta Corriente

por ciento del PIB (1.4) (1.4)
Precio Promedio del Petréleo
(dlS/ barr]l) 2/ 84.9 84.9

1/ Toda vez que el régimen cambiario es de libre flotacion, esta cifra
no constituye un prondstico del tipo de cambio. Sin embargo, fue
utilizada como referencia para estimar algunos rubros presupues-
tarios.

2/ Estimacion para la mezcla mexicana en el mercado internacional.

FUENTE: SHCP. Criterios Generales de Politica Econémica

2012. Comunicado de Prensa 16 de noviembre de

2011.

dores y productores de dicho pais; un comportamiento menos favorable de los mercados financieros internacio-
nales como reflejo de las frigiles finanzas publicas y sistemas financieros de paises industriales, principalmente
europeos, y repuntes en las cotizaciones internacionales del petréleo y de otras materias primas ocasionados por la
inestabilidad geopolitica en algunas naciones del norte de Africa y Medio Oriente.

De esta manera, en los Criterios Generales de Politica Econémica se pronosticé que el producto interno bruto
creceria a una tasa anual de 3.5 por ciento en términos reales; en tanto que, el Poder Legislativo Federal revisé tal

previsién ubicindola en 3.3 por ciento.

Para mantener la estabilidad macroeconémica y financiera, el Banco de México -BANXICO- y el Ejecutivo
Federal, reiteraron su compromiso de mantener la disciplina fiscal y monetaria a efecto de que la tasa de inflacién
se situara dentro del intervalo de variabilidad de 3.0 por ciento méds-menos un punto porcentual.
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La proyeccién del Ejecutivo Federal para el precio promedio de la mezcla mexicana de crudo se ubicé en 84.9
délares por barril, misma que fue avalada por el Poder Legislativo.

Con base en las expectativas sobre el precio del petréleo, junto con el dinamismo esperado de la demanda externa
e interna y sus efectos sobre el comercio exterior, se preveia que el déficit en cuenta corriente de la balanza de
pagos seria equivalente a 1.4 por ciento del producto interno bruto.

PANORAMA GENERAL

e Durante 2012, se mantuvo el proceso de expansién de la economia mexicana, aun con la volatilidad e incerti-
dumbre prevalecientes en el escenario econémico y financiero internacional. Ello debido, en gran medida, a que
se preservé la estabilidad macroeconémica y no se presentaron desequilibrios relevantes en el balance de los ho-
gares, las empresas, las cuentas fiscales o las cuentas externas.

e La disciplina en las finanzas publicas se tradujo en un déficit moderado y con un nivel, composicién y trayectoria
estable de deuda publica. La calidad en el manejo de la deuda es reconocida en todos los mercados y para todos
los plazos.

e Lainflacién se mantuvo en el intervalo de variabilidad alrededor del objetivo de 3.0 por ciento establecido por el
Banco de México y sus expectativas permanecieron ancladas. Asimismo, las tasas de interés alcanzaron niveles
histéricamente bajos, lo que permitié que el acceso de las empresas y los hogares al sistema financiero continuara
creciendo.

e [El déficit en la cuenta corriente se ubicé en niveles bajos y fue cubierto en su totalidad con la entrada de inver-
si6n extranjera directa.

e Eldesempeiio de la economia nacional ubicé a México en una excelente posicién en el @mbito internacional.
ACTIVIDAD ECONOMICA, EMPLEO Y PRECIOS

Actividad Econémica

El producto interno bruto aument6 a una tasa anual de
3.9 por ciento en términos reales, mayor a la prevista en
el paquete econémico aprobado de 3.3 por ciento e igual
ala observada en 2011.

El desempefio productivo nacional estuvo sustentado de
forma balanceada entre las fuentes externa e interna. En
particular, la demanda de productos mexicanos en el ex-
terior continué el alza como reflejo de una mayor compe-
titividad del pais. Por su parte, la demanda interna estuvo
impulsada por la expansién continua del empleo formal y
del otorgamiento del crédito, el fortalecimiento de la

PRODUCTO INTERNO BRUTO
(Tasa Anual de Crecimiento )

. ., 21 1 Observado Aprobado Observado
confianza de los hogares y la inversién publica. De esta 2011 e 2012

forma, se observaron tasas reales anuales de crecimiento
de 4.9, 4.5, 3.2 y 3.2 por ciento del primer al cuarto tri-
mestre, respectivamente.

FUENTE: INEGIL.
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PRODUCTO INTERNO BRUTO POR SECTORES

('Tasa Anual de Crecimiento )

A nivel sectorial, los tres grandes grupos de la actividad
econémica presentaron un importante dinamismo. El

sector agropecuario crecié a una tasa anual de 6.7 por
ciento. El desempeno de la actividad agricola se atribuye,
principalmente, a la mayor produccién de cultivos como
67 avena forrajera, alfalfa verde, sorgo forrajero, tomate rojo,
chile verde, sorgo en grano y cafa de azicar.

Agropecuario

Servicios .. .
Los servicios se incrementaron a una tasa anual de 4.1

por ciento. A su interior, las actividades de informacién
en medios masivos avanzaron 8.6 por ciento; los servicios
financieros y de seguros, 8.1; el comercio, 5.2; los trans-
portes, correos y almacenamiento, 4.3; y las actividades
inmobiliarias y de alquiler en 2.5 por ciento.

Industrial

W 2011 2012

FUENTE: INEGIL.

Las actividades secundarias se elevaron a un ritmo anual
de 3.6 por ciento. Por componentes, las manufacturas
aumentaron 4.3; la construccién, 3.3; la electricidad, 3.2, y la mineria en 1.2 por ciento.

Demanda Agregada

Por el lado de la demanda agregada, el comportamiento de la economia reflejé el fortalecimiento de sus compo-
nentes interno y externo. El primero como resultado de la creacién de empleos, el otorgamiento del crédito, la
estabilidad macroeconémica, los elevados niveles de inversién publica y la mayor confianza de los consumidores.
El segundo, si bien mostré un favorable desempefio, fue menor que el del afo anterior, en razén del débil dina-
mismo del sector industrial de los Estados Unidos de América.

De esta manera, durante 2012 el consumo avanzé a una tasa real anual de 3.1 por ciento, impulsado por el com-
ponente privado que aumenté 3.3 por ciento. Por su parte, el consumo publico crecié 1.5 por ciento.

La formacién bruta de capital fijo se expandié 5.9 por ciento en términos reales, debido a los incrementos de 7.3
y 5.4 por ciento en la realizada por el sector puiblico y privado, respectivamente.

Las exportaciones se elevaron a un ritmo real anual de 4.6 por ciento, que se explica por los mayores niveles de
competitividad de la economia mexicana, lo cual ha permitido apuntalar su importancia relativa en los Estados
Unidos de América.

Empleo

El desemperfio de la actividad productiva se vio acompa-

- < - TASA DE DESOCUPACION NACIONAL 2012
fiado de la generacién continua de empleos formales.

(Porcentaje de la PEA )
El nimero de trabajadores asegurados en el Instituto
Mexicano del Seguro Social -IMSS-" crecié en 711 mil 5.3
708 personas, es decir 4.6 por ciento, lo que implicé
alcanzar un nivel histérico de 16 millones 62 mil 43
trabajadores. Por tipo de afiliacién, 580 mil 869 empleos
correspondieron a los de cardcter permanente y 130 mil
839 a eventuales.

5.4

La creacién de puestos de trabajo se generalizé en todos
los rubros de actividad econémica: la industria y los ser-
vicios —incluyendo comercio- presentaron incrementos

E F M A M J] J A S O N D

FUENTE: INEGL

1/ Incluye a los trabajadores eventuales del campo.
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de 272 mil 476 y 413 mil 780 empleos, en cada caso; en tanto que, en la actividad agropecuaria avanzé con 13
mil 150 plazas. Por su parte, los trabajadores eventuales del campo aumentaron en 12 mil 302 plazas.

La evolucién favorable del empleo formal se reflejé en una disminucién de los niveles de desocupacién. De esta
manera, el promedio de la tasa de desocupacién nacional fue de 4.95 por ciento de la Poblacién Econémicamen-
te Activa -PEA-, inferior en 0.28 puntos porcentuales al promedio observado en 2011. Esta reduccién en la tasa
de desocupacién se dio en un contexto en que aumenté la poblacién que participa en el mercado laboral: la tasa
neta de participacién econémica se ubicé en 59.2 por ciento, mayor en 0.5 puntos porcentuales a la registrada un
afio antes.

Salarios

El salario promedio de cotizacién al IMSS registré un alza con respecto al ejercicio previo de 0.2 por ciento en
términos reales.

Las percepciones reales en la industria de la construccién aumentaron 1.0 por ciento. Por lo que se refiere a los
salarios contractuales en las empresas de jurisdiccién federal -excluyendo bonos de productividad-, mostraron un
aumento nominal de 4.4 por ciento, cifra superior a la inflacién promedio de 4.1 por ciento.

Precios

A diciembre de 2012, la inflacién general anual medida
por el indice nacional de precios al consumidor -INPC-
se ubicé en 3.57 por ciento, menor en 0.25 puntos por-

48 » centuales al alcanzado en el mismo mes del afio previo, y
46 :

INFLACION ANUAL 2012

( Variacién % mismo mes afio anterior )

s dentro del intervalo de variabilidad establecido alrededor
43 de la meta permanente de inflacién fijada por
- BANXICO.? La inflacién general anual entre mayo y
septiembre registré un repunte debido a una serie de cho-
ques de oferta transitorios en algunos productos agrope-
cuarios que dieron lugar a incrementos en el componente
no subyacente; sin embargo, la inflacién empezé a dismi-
nuir a partir de octubre, confirmando el efecto temporal de
los choques ocurridos.

"EF M A MTJ J] A S ON D
FUENTE: INEGL

La inflacién subyacente anual, que refleja mejor los de-
terminantes domésticos que afectan a la inflacién, se ubi-
¢6 en 2.90 por ciento, esto es 0.45 puntos porcentuales por debajo de la observada en diciembre de 2011. Su
comportamiento estuvo influido, particularmente, por el menor crecimiento del subindice de los servicios, el cual
se ubicé en 1.15 por ciento, nivel inferior al registrado al cierre del ejercicio precedente en 1.25 puntos porcen-
tuales. En lo referente al subindice de las mercancias, se observé un aumento de 5.00 por ciento, nivel por arriba
del reportado un afio antes en 0.48 puntos porcentuales.

Por su parte, la inflacién no subyacente registré una tasa anual de 5.74 por ciento, mayor en 0.40 puntos porcen-
tuales a la de 2011. Ello obedecié, principalmente, a los choques de oferta que dieron lugar a alzas importantes
en los precios de algunos productos agropecuarios, tanto frutas y verduras como productos pecuarios; estos cho-
ques se atribuyeron, principalmente, a factores climéticos y a la influenza aviar. En este contexto, el subindice de
los productos agropecuarios se situé en 9.18 por ciento, superior a lo registrado en diciembre de 2011 en 5.45
puntos porcentuales. Por el contrario, el componente de los energéticos y tarifas autorizadas por el Gobierno
decrecié 2.35 puntos porcentuales con relacién al mismo mes del afio previo, al presentar una inflacién de 3.84
por ciento.

2/ La meta permanente de inflacién fijada por BANXICO es de 3.0 por ciento, mds-menos un punto porcentual.
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Los precios de los productos comprendidos en el indice de la canasta bdsica se elevaron 3.97 por ciento, nivel
menor en 1.84 puntos porcentuales al reportado en 2011. El indice nacional de precios al productor de mercan-
cias y servicios finales, excluyendo petréleo, fue de 1.54 por ciento, es decir, 4.20 puntos porcentuales por debajo
de la variacién registrada en diciembre del ejercicio anterior. Los sectores econémicos que mds contribuyeron al
cambio de este indicador fueron: construccién, industria manufacturera y mineria.

POLITICA MONETARIA Y CAMBIARIA

BANXICO persever6 en su compromiso de proteger y conservar el poder adquisitivo de la moneda. Al cierre de
2012, la inflacién se situé en 3.6 por ciento, nivel congruente con la meta anual de 3.0 por ciento, considerando
un margen de variabilidad de més-menos un punto porcentual. Ello se atribuye a que los choques de oferta que
se presentaron durante el periodo mayo-septiembre no contaminaron el proceso de formacién de precios de la
economia debido a su caricter temporal, ademds de que no se detectaron indicios de presiones por el lado de la
demanda agregada.

En este marco, y a pesar de la desaceleracién de la actividad econémica mundial, las menores perspectivas de
crecimiento y la incertidumbre sobre el ajuste fiscal en los Estados Unidos de América y Europa, la Junta de Go-
bierno decidié mantener en 4.5 por ciento el objetivo para la Tasa de Interés Interbancaria a un dia. La disminu-
cién de las presiones inflacionarias, el bajo traspaso de los ajustes cambiarios a los precios y la trayectoria positiva
que continué mostrando la actividad de la economia en México, son los principales factores que justifican esta
decisién.

Ante la presencia de episodios de volatilidad en el mercado cambiario asociados a la incertidumbre prevaleciente
en los mercados financieros internacionales, la Comisién de Cambios activé los dias 23 y 31 de mayo y 23 de
julio el mecanismo de subasta diaria de délares con precio minimo, que se habia restablecido en noviembre de
2011, fecha en la que se notificé la suspension de las subastas mensuales de opciones que otorgaban el derecho a

los participantes a vender délares a BANXICO.

Por otra parte, el Fondo Monetario Internacional -FMI- aprobé en noviembre la renovacién por dos anos mds
de la Linea de Crédito Flexible, la cual otorga a México el acceso amplio e inmediato a un monto de alrededor de
73.0 mil millones de délares en caso de que asi lo requiera. Este instrumento, junto con el nivel méximo histérico
en que se ubican las reservas internacionales, contribuyé a fortalecer ain mids la economia y blindarla ante posibles
perturbaciones provenientes del exterior, ademas de dotar
de liquidez al mercado cambiario. COMPONENTES DE LA BASEMONETARIA

( Miles de Millones )

Componentes de la Base Monetaria
Variacién

% anual

CONCEPTOV 2011 2012

Al cierre de 2012, la base monetaria constituida por la
suma de billetes y monedas en circulacién mas los depési-
tos de las instituciones bancarias en el Instituto Central,
registré un saldo anual de 846.0 miles de millones de pe-

Base Monetaria ( Pesos ) 763.5 846.0 10.8

Activos Internacionales Netos

. . 2/
sos, monto superior en 10.8 por ciento al de 2011. (Pesos ) 20816 21664 41
. R . . . . Activos Internacionales Netos

A su interior, los activos internacionales netos ascendie- ( Délares ) 1492 1671 12.0
ron a 2 mil 166.4 miles de millones de pesos, lo que repre- Crédito Interno Neto

senté un incremento anual de 84.8 miles de millones de ( Pesos ) -1318.1 -1320.3 0.2
pesos. Dicho saldo expresado en délares fue de 167.1 mi- Reserva Internacional Neta

les de millones, superior en 17.9 miles de millones de (Dolares ) ¥ 1425 1635 14.8

1/ Cifras al 31 de diciembre.
2/ Los activos internacionales netos se definen como la reserva

délares al del afio anterior. Esta variacién se explica por la
compra de 16.9 y 0.4 miles de millones de délares a
PEMEX y al Gobierno Federal, respectivamente, asi co-

internacional bruta mids los créditos a bancos centrales a mis de
seis meses, a los que se restan los adeudos con el FMI y con ban-

mo a otros flujos positivos del orden de 1.2 miles de mi-
llones de délares, lo cual fue parcialmente contrarrestado
con las ventas de 0.6 miles de millones de délares a través
de operaciones de mercado abierto.

cos centrales a menos de seis meses.
3/ Se refiere a la diferencia entre la reserva internacional bruta y los
pasivos a menos de seis meses.

FUENTE: Banco de México.
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Por su parte, el crédito interno neto -diferencia entre el saldo de la base monetaria y los activos internacionales
netos- registré un saldo negativo de un mil 320.3 miles de millones de pesos, lo que significé un flujo negativo de
2.2 miles de millones de pesos con relacién a diciembre del afio precedente.

La reserva internacional neta, que refleja la diferencia entre la reserva internacional bruta y los pasivos a menos
de seis meses, se elevé 21.0 mil millones de délares, por lo que al finalizar el afio se ubicé en 163.5 miles de mi-
llones de délares.

Tipo de Cambio

TIPO DE CAMBIO INTERBANCARIO 181 1b1er1 c(:il pzce(s)cl)zregglstro c1§rtc1)s ecll)‘ls.odlos de volatilidad a
A VALOR 48 HRS. 1/ o largo de , fue una de las divisas que tuvo una ma-

( Pesos por Délar ) yor apreciaciéon dada la fortaleza de los fundamentos de la
13.97 economia mexicana.

Durante el primer trimestre de 2012, el tipo de cambio
12.87 del peso frente al délar mostré una tendencia hacia la
apreciacion, para posteriormente depreciarse hasta alcan-
zar su nivel mdximo el 1 de junio, al situarse en 14.35
pesos por délar. Este incremento se atribuyé a factores
externos, tales como una mayor volatilidad financiera
T M A M ] A s o N o internacional asociada a los problemas fiscales y financie-
ros en Europa, junto con un desempefio de la economia
, 2011 e 2012 . . .

1/ Al cierre del mes. global mas moderado que el anticipado. A partir de en-
FUENTE: Banco de México. tonces, la paridad mantuvo una tendencia hacia la apre-
ciacién, impulsada por condiciones mds favorables en los

mercados externos y por la solidez de la economia mexicana.

13.03

12.16

Asi, al 31 de diciembre de 2012, el tipo de cambio spot alcanzé 12.87 pesos por ddlar, lo que implicé una apre-
ciacién nominal de 7.9 por ciento con respecto al cierre de 2011 -13.97 pesos por délar-. No obstante, la cotiza-
cién promedio del afo muestra una depreciacién nominal de 5.9 por ciento con relacién a la observada durante
2011.

EVOLUCION DE LAS PRINCIPALES VARIABLES FINANCIERAS

Tasa de Interés

En 2012, los mercados financieros internacionales -
atravesaron por episodios de elevada volatilidad asociados TASAS DE INTERES
a la incertidumbre sobre la situacién de la crisis financiera (Promedio Anual )
en la zona del euro. No obstante, la tasa de interés de los
CETES a 28 dias registr6 un promedio igual al
observado en 2011. Al inicio del afio su tasa se situé en 424 424
4.32 por ciento, cerré en 3.91 y promedié 4.24 por
ciento. Su nivel minimo se alcanzé en la dltima semana
de diciembre al ubicarse en 3.91 por ciento, y el miximo, 334 325
en la dltima semana de mayo, del orden de 4.44 por Ej-
ciento. La tasa de CETES a 182 dias registré un \\A
comportamiento similar, al mantener el mismo nivel que CETES 1/ CPP TIIE 2011

el afio previo, 4.51 por ciento. A 91 dias, el promedio de
las tasas aumenté 3 puntos base en comparacién con el
ejercicio anterior, situindose en 4.38 por ciento. A un
plazo de 364 dias, el promedio de las tasas de CETES en
2012 fue de 4.62 por ciento, 4 puntos base menor al
promedio de 2011.

482 479

1/ Al plazo de 28 dias.
FUENTE: Banco de México.
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Por su parte, la TIIE mostré una ligera tendencia al alza, al aumentar 5 puntos base durante el afio cerrando en
4.84, en tanto que su promedio fue de 4.79 por ciento.

Lo anterior, aunado al incremento registrado en el flujo de capitales del exterior, la acumulacién de reservas in-
ternacionales y la disminucién de las tasas de interés a lo largo de la curva de rendimientos, permitié a la Junta de
Gobierno de BANXICO mantener la tasa de interés de referencia en 4.5 por ciento en el periodo de estudio.

Ahorro Financiero y Financiamiento de la Banca Comercial®

El ahorro financiero -definido como el agregado mo-
netario més amplio M4a menos billetes y monedas en
poder del publico- present6é un crecimiento anual de
12.5 por ciento en términos reales. Asi, el grado de Concepto 2011 2012 Variacién
profundizacién del sistema financiero que se refiere al
peso relativo de este agregado en el producto interno

COMPONENTES DEL AHORRO FINANCIERO
(Porcentaje del PIB )

Captacién bancaria 19.3 20.4 1.1

bruto?, se elevé 7.4 puntos porcentuales con relacién a rséfit:;na de ahorro para el 455 454 2.0
2011.
Sociedades de inversién 8.4 9.4 1.0
En cuanto a sus componentes, el Sistema de Ahorro isrfgl(l) ffsoms y Fondos de 3.6 3.9 0.3
para el Retiro tuvo una tasa real anual de 13.0 por pens ,
. . ., . Activos de no residentes 1/ 9.0 12.9 3.9
ciento; las Sociedades de Inversién, 12.3 y los Activos No financi
de no residentes -que incluye a los Intermediarios no O financieros >3 4.3 0.9)
Abhorro financiero total 61.0 68.4 7.4

bancarios y Entidades de ahorro y crédito popular- de
443 por ciento. El desempeﬁo del ahorro financiero 1/ In?h}ye intermediarios no bancarios y entidades de ahorro y
se explica, en gran medida, por la expansién de la eco- crédito popular.

nomia, la generacién de empleos, la baja inflacién y la

constante acumulacién de recursos en el sistema de ahorro para el retiro.

La captacién bancaria crecié 6.2 por ciento durante 2012; en términos del producto representé 20.4 por ciento,
lo que significé un incremento anual de 1.1 puntos porcentuales. Aunque la captacién bancaria es el principal
componente del ahorro financiero, la estabilidad que ha prevalecido en el pais en los dltimos afios ha propiciado
que los ahorradores utilicen cada vez mds instrumentos financieros como las Sociedades de Inversién, las cuales
ofrecen un rendimiento mayor que los depédsitos bancarios.

El saldo del financiamiento total de la banca comercial al sector privado alcanzé en diciembre un monto de 2.3
billones de pesos, lo que represent6 un incremento anual de 6.9 por ciento real. Se distingue el portafolio de con-
sumo, con un aumento real de 16.9 por ciento. Le siguen los portafolios de vivienda y empresarial que registraron
un incremento real de 6.1y 2.9 por ciento, respectivamente.

A diciembre de 2012 el indice de capitalizacién -ICAP- de la banca se ubicé en 15.9 por ciento, casi el doble del
minimo regulatorio. Dicho indice se considera de alta calidad, dado que el capital bésico represent6é 86.5 por
ciento del capital neto.

Promocién de la Cultura Financiera

Durante el afio, la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico llevé a cabo las siguientes acciones:

PRINCIPALES ACCIONES Y RESULTADOS

¢ El Consejo de Estabilidad del Sistema Financiero -CESF- sesioné en cuatro ocasiones en las que evalué los factores que pudie-
ran representar algln riesgo para la estabilidad. Asimismo, publicé en marzo su segundo Informe Anual en el que destacé la s6-

3/ Para efectos del cilculo de las variaciones anuales reales presentadas en este apartado, se utilizé como deflactor la razén resultante de dividir el INPC de
diciembre de 2012 entre el registrado en diciembre de 2006 y diciembre de 2011.

4/ Las cifras utilizadas para el Producto Interno Bruto corresponden a los datos del cuarto trimestre de 2011 y 2012, base 2003, proporcionados por el
INEGI.
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lida situacién de la banca multiple y concluyé que si bien algunos de los riesgos detectados en el primer Informe se materializa-
ron, su impacto fue limitado. No obstante, sefialé que dichos riesgos contindan vigentes por lo que recomendé continuar con su
seguimiento puntual.

¢ El Consejo Nacional de Inclusién Financiera -CONAIF- creado en octubre de 2011, llevé a cabo tres sesiones de trabajo y su
actuacién fue resaltada durante la presidencia de México en el G-20.

® En la primera sesion, realizada en diciembre de 2011, se aprobaron sus reglas de operacion, se present la visién de la inclu-
sién financiera en el pais y se crearon los grupos de trabajo que asisten sus labores -medicién, diagnéstico y divulgacién; mo-
delos de negocio para promover la inclusién financiera, y proteccién al consumidor-.

= Durante la segunda sesion, efectuada en junio de 2012, los grupos de trabajo del CONAIF y el Comité de Educacién Fi-
nanciera -CEF-, rindieron sus informes de trabajo, al tiempo que se presenté un Proyecto de la Politica Nacional de Inclu-
sién Financiera.

® En la tercera sesion, realizada en noviembre de 2012, se presentd la Encuesta Nacional de Inclusién Financiera ENIF, la
cual brinda por primera vez la oportunidad de contar con resultados a nivel nacional relacionados con la demanda de pro-
ductos de ahorro, crédito, seguros, cuentas de ahorro para el retiro, remesas, asi como con los canales y motivaciones en el
uso de esos productos financieros.

® En la agenda del G20 en 2012 se dio especial énfasis al trabajo que se venia realizando en materia de inclusién financiera,
logrando un renovado entusiasmo de la comunidad internacional en el tema, para llevar al mds alto nivel de prioridades na-
cionales la inclusién financiera y desarrollar una estrategia que permita avanzar hacia sistemas financieros mds incluyentes.

Sistema Nacional de Pensiones

El Gobierno Federal ha avanzado en la consolidacién de un Sistema Nacional de Pensiones a través de tres
directrices: las reformas de los sistemas de reparto a sistemas de cuentas individuales con portabilidad; el
fortalecimiento del Sistema de Ahorro para el Retiro y el fortalecimiento del mercado de rentas vitalicias.

PRINCIPALES ACCIONES Y RESULTADOS

Implementacién de la Ley del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado -ISSSTE-

e En 2012, el Fondo Nacional de Pensiones de los Trabajadores al Servicio del Estado -Pensionissste- recibié aportaciones de
ahorro solidario por un mil 58.2 millones de pesos, monto que se compara con un mil 26.8 millones registrados en diciembre de
2011, alcanzando un saldo histérico de 2 mil 574.1 millones de pesos.

e El total de cuentas a cargo del Pensionissste a diciembre de 2012, ascendi6 a 8 143 357 con un valor de 163 mil 517.1 millones
de pesos, equivalente a 8.72 por ciento de los activos netos de las SIEFORES bésica., registrando un total de 1 016 028 trabaja-
dores al servicio del Estado afiliados al Pensionissste bajo el nuevo régimen pensionario con cuentas individuales.

Modificaciones al Marco Normativo del Sistema de Ahorro para el Retiro

e Régimen de Inversién. Se realizaron dos modificaciones a las disposiciones que regulan el régimen de inversién de las
SIEFORES, publicadas en el Diario Oficial de la Federacién -DOF- el 7 de marzo y 12 de octubre de 2012, con el propdsito de
lograr su apertura gradual y la obtencién de rendimientos competitivos.

o Operaciones. Se efectuaron dos modificaciones a las disposiciones en materia de operaciones de los sistemas de ahorro para el
retiro, publicadas en el DOF el 2 de julio y 5 de noviembre de 2012; ambas reformas tuvieron como objetivo fortalecer la regula-
cién en materia de supervisién y vigilancia, la modificacién de diversos procesos operativos del sistema y reforzar la informacién
relacionada con el ahorro voluntario y pensién para los trabajadores.

e Disposiciones de cardcter general aplicables a los retiros programados. Se publicaron dos disposiciones el 26 de junio de 2012
con los siguientes propésitos:
= Regular la contratacién, administracién y pago de las pensiones a través de Retiros Programados y/o Pensién Garantizada.

= Establecer los lineamientos contractuales, operativos y financieros para brindar seguridad y certeza juridica a los trabajadores
al momento de su retiro.

Rentas Vitalicias

e Para el otorgamiento de pensiones derivadas de las leyes de seguridad social -IMSS e ISSSTE-, desde agosto de 2009 se instru-
mentd un esquema de subastas electrénicas que permite una operacién mds eficiente del mercado, al reducir los costos de transac-
cién, generar un sistema de comercializacién transparente y eliminar practicas inadecuadas de comercializacién al prescindir de la
intervencion de agentes intermediarios.

e Durante el primer semestre del ejercicio que se informa, se instrumentaron medidas para promover la eficiencia del mercado,
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entre ellas, el incremento de la competencia a través de la diferenciacién de precios dentro de lotes ofertados y la realizacién de
una contra oferta, asi como permitir a las aseguradoras de pensiones obtener reaseguro de aseguradoras de vida, con perfiles de
riesgos contrarios.

e A partir de noviembre de 2012, las rentas vitalicias de contribucién definida, es decir aquellas que se adquieren con base en el
saldo de la cuenta individual -del seguro de retiro, cesantia en edad avanzada y vejez-, prescinden de una tasa de referencia con lo
cual se genera una mayor competencia de precios.

e Al 31 de diciembre de 2012 se han otorgado 62 mil 557 rentas vitalicias por medio de las subastas electrénicas, de las cuales 54
mil 12 corresponden a pensiones al amparo de la Ley del Seguro Social y 8 mil 545 a pensiones otorgadas al amparo de la nueva

Ley del ISSSTE.

Ahorro para el Retiro en México -cifras relevantes al cierre de 2012-

e De los trabajadores afiliados a sistemas publicos de pensiones”, 83.7 por ciento contaba al cierre de 2012, con
mecanismos de portabilidad, nivel superior en 0.7 puntos porcentuales al de un afo antes.

e Las Administradoras de Fondos para el Retiro ~-AFORES- registraron recursos por 2 billones 795 mil 299.6
millones de pesos, cifra superior en 13.0 y 87.0 por ciento en términos reales, respecto al nivel alcanzado en di-
ciembre de 2011. Dicho monto representé 17.8 por ciento del producto interno bruto®, proporcién superior en
2.2 puntos porcentuales a la observada al cierre del ejercicio precedente.

e El total de cuentas individuales administradas por las AFORES ascendié a 48 millones 530 mil 475, cantidad

mayor en 14.2 a la registrada en diciembre de 2011. De éstas, 30 638 470 corresponden a trabajadores cotizantes
al IMSS.

e Los activos netos de las SIEFORES basicas ascendieron a un billén 875 mil 688.2 millones de pesos al 31 de
diciembre de 2012, cifra superior en 17.2 por ciento real a la del afo anterior y equivalente a 11.9 por ciento del
producto interno bruto”.

e La comisién sobre el saldo promedio del sistema en diciembre de 2012, ascendi6 a 1.4 por ciento, nivel inferior
al registrado en 2011. El indicador de rendimiento neto a 45 meses se situé en 11.52 por ciento.

e La proporcién de valores diferentes a deuda gubernamental en el portafolio de las SIEFORES bisicas se ubicé
en 46.2 por ciento, coeficiente superior al de diciembre de 2011. Esta situacién refleja la mayor diversificacién
de los fondos de las SIEFORES, con lo cual se ofrecen mejores rendimientos a los trabajadores.

Banca de Desarrollo

La Banca de Desarrollo realizé esfuerzos importantes para brindar apoyo a los sectores estratégicos,
particularmente, aquellos que por condiciones de mercado no cuentan con acceso al financiamiento y que
generan un importante impacto econémico y social. De esta manera, se continué con el impulso al
financiamiento enfocado a las micro, pequenas y medianas empresas -MIPyMEs-, la construccién de proyectos
estratégicos de infraestructura publica, la creacién de vivienda y en apoyos al sector rural.

Al cierre del ejercicio, el saldo de crédito directo e impulsado por la Banca de Desarrollo se ubicé en 829 mil
723.0 millones de pesos, monto superior en 6.5 por ciento real al observado en 2011. Su participacién en el
producto interno bruto representé 5.3 por ciento.

En términos de la colocacién de recursos y en cumplimiento de la atencién a sus sectores objetivo, la Banca de
Desarrollo logré los siguientes resultados:

5/ Se considera al ISSSTE, al IMSS y a su Régimen de Jubilaciones y Pensiones, PEMEX, CFE, estados, universidades estatales y la banca de desarrollo.
6/ El dato se relacion6 con un PIB preliminar al tercer trimestre de 2012, por un valor de 15 715 950 millones de pesos a precios corrientes.
7/ El dato se relacioné con un PIB preliminar al tercer trimestre de 2012, por un valor de 15 715 950 millones de pesos a precios corrientes.
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BANCA DE DESARROLLO

e NAFIN y BANCOMEXT otorgaron créditos y garantias por 762.0 mil millones de pesos, de los cuales 605.7 mil millones se
canalizaron en beneficio de 1.9 millones de MIPYMES. Asi, el saldo de crédito directo e impulsado por estas dos instituciones se
ubicé en 287.0 mil millones de pesos, superior en 8.0 por ciento real al logrado en 2011.

e Los Fideicomisos Instituidos en Relacién con la Agricultura -FIRA- y la Financiera Rural otorgaron créditos, garantias y repor-
tos por 157.5 mil millones de pesos, en beneficio de mas de 1.8 millones de productores y empresas rurales; de éstos, 1.7 millones
fueron productores con ingresos netos anuales menores a 3 mil salarios minimos diarios. De esta forma, se alcanzé un saldo de
crédito directo e impulsado por 93.2 mil millones de pesos, superior en 5.4 por ciento real al de 2011.

e BANOBRAS alcanzé un saldo de crédito directo e impulsado de 240.7 mil millones de pesos, lo que reflejé un crecimiento del
28.6 por ciento real respecto al cierre de 2011. En este ejercicio fiscal la entidad cerré con 608 municipios en cartera, de los cuales
33.6 por ciento fueron de alto y muy alto grado de marginacién.

e La Sociedad Hipotecaria Federal otorgé 70 mil 244 créditos, de los cuales 96.5 por ciento favorecieron a personas cuyo ingreso es
de hasta seis veces el salario minimo. El saldo de crédito directo e impulsado en forma conjunta con el Fondo de Operacién y Fi-
nanciamiento a la Vivienda -FOVI- ascendi6 al cierre de 2012 a 190.0 mil millones de pesos, mostrando una caida real del 14.4
por ciento respecto al afio anterior, motivado por la desaceleracién en el sector y el ajuste estructural que realizaron los interme-
diarios financieros no bancarios.

Cabe senalar que las sanas practicas prudenciales con las que ha operado la Banca de Desarrollo, ha permitido
que en su conjunto alcanzaran un indice de capitalizacién de 14.9 por ciento, similar al de la Banca Comercial el
cual se ubico en 15.9 por ciento. El indice de morosidad de la cartera al sector privado ascendi6 a 4.8 por ciento,
mayor en 0.4 puntos porcentuales al registrado a diciembre de 2011. Asimismo su nivel de cobertura sobre
riesgos crediticios se ubicé en 141.3 por ciento, lo que muestra la solidez de la banca de desarrollo para enfrentar
sus riesgos crediticios.

SECTOR EXTERNO

Cuenta Corriente¥

En 2012, el entorno exte~rn0 fuc_: menos f_avc?rable con PRECIO INTERNACIONAL DEL PETROLEO
respecto al observado el afio previo. Los principales fac- MEXICANO. 2012

tores que influyeron en ello fueron: la desaceleracién de
la economia de los Estados Unidos de América, junto
con la posibilidad de un ajuste fiscal pronunciado; la
moderacién del crecimiento de la economia mundial
como resultado de un débil crecimiento de los paises
industriales y el menor dinamismo de algunos emergen-
tes; una elevada volatilidad en los mercados financieros
derivada de la situacién inestable en las finanzas piblicas
en la eurozona, y el aumento en los precios internaciona-
les del petréleo y los granos a causa de la menor oferta
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del crudo proveniente del Mar del Norte e Irin y las E F M A M J J A S O N D
sequias que asolaron a diversas regiones productoras, res- | LuENTE: PEMEX
pectivamente.

Las exportaciones de mercancias ascendieron a 370 mil 914.6 millones de délares lo que significé un crecimiento
anual de 6.2 por ciento, que se compara con 17.1 registrado en 2011. A su interior, las ventas de productos petro-
leros disminuyeron 5.9 por ciento, en tanto que las no petroleras aumentaron 8.5 por ciento. Dentro de estas
ultimas, las exportaciones de manufacturas y agropecuarias se incrementaron 8.4 y 6.1 por ciento, en cada caso;
mientras que las extractivas avanzaron 20.7 por ciento.

8/ Acorde con los criterios de clasificacion y registro de la quinta edicién del Manual de Balanza de Pagos del FMI.
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Por su parte, las importaciones de mercancias generales se ubicaron en 370 mil 751.6 millones de délares, cifra
que implicé una expansién anual de 5.7 por ciento. Por tipo de bien, las compras al exterior de bienes de consu-
mo, intermedios y capital registraron aumentos anuales de 4.8, 5.3 y 10.1 por ciento, en igual orden.

De esta forma, la balanza comercial registré un superavit de 163 millones de délares -el primer superavit desde
1997-, saldo que contrasta con el déficit de un mil 467.8 millones de délares de un afio antes.

En 2012 las balanzas de servicios y de renta registraron déficits de 13 mil 339.5 y 19 mil 34.2 millones de déla-
res, en cada caso. En contraste, la balanza de transferencias netas tuvo un superdvit de 22 mil 566.3 millones,
monto inferior en 407.3 millones de délares al del ejercicio precedente.

Como resultado de estas transacciones, la cuenta corriente de la balanza de pagos arrojé un déficit de 9 mil 248.6
millones de délares, cifra menor en 4.4 por ciento a la del ano previo. En términos del producto, dicho déficit
represent6 0.8 por ciento y fue financiado en su totalidad con recursos de largo plazo en forma de inversién ex-
tranjera directa -IED-.

Cuenta Financiera”

DEFICIT EN CUENTA CORRIENTE En el afio se mantuvo el ingreso de recursos financieros
E INVERSION EXTRANJERA DIRECTA del exterior a pesar del deterioro del entorno externo. Los
( Miles de Millones de Délares ) ingresos por concepto de IED disminuyeron respecto a
s 2011 debido a la desaceleracién econémica mundial, la
' volatilidad prevaleciente en los mercados financieros in-
ternacionales y operaciones atipicas.'” No obstante, la
12.7 IED fue suficiente para financiar el déficit en la cuenta

9.7 92 corriente de la balanza de pagos.
Durante 2012 la cuenta financiera de la balanza de pagos
acumulé un superdvit de 43 mil 679.8 millones de délares,
2011 2012 menor en 11.1 por ciento al que se observé en 2011. A su
—1 Cuenta corriente s 1ED interior, la inversién directa neta registr6 una salida de 12
UENTE: Banco de Mesics mil 937.2 millones de délares, que contrasta con la entrada

neta de 9 mil 365 millones de délares del ano previo. Este
flujo se integré por una captacién de IED por 12 mil
659.4 millones de délares y una inversién directa en el
exterior de los residentes en México de 25 mil 596.6 millones de délares. Es importante destacar que la IED fue
equivalente a 1.4 veces el déficit en la cuenta corriente.

La inversién extranjera de cartera registré una entrada neta de 73 mil 379 millones de délares, cifra superior en
59.7 por ciento a la de 2011. Por otro lado, las otras inversiones tuvieron una salida neta de 16 mil 762 millones
de délares, nivel superior en 172.5 por ciento al reportado en el ejercicio anterior.

El resultado del déficit en la cuenta corriente -9 mil 248.6 millones de ddlares-, el superdvit de la cuenta finan-
ciera -43 mil 679.8 millones de délares-, el flujo negativo de 16 mil 959.9 millones de délares por concepto de
errores y omisiones y el ajuste por valoracién de 370.0 millones de délares, arrojaron un aumento de las reservas
internacionales brutas de 17 mil 841.3 millones de délares. Asi, al cierre de 2012 estas reservas ascendieron a 167
mil 50 millones de délares.

9/ Acorde con los criterios de clasificacién y registro de la quinta edicién del Manual de Balanza de Pagos del Fondo Monetario Internacional.
10/ E1 Banco Santander Espafa vendié una porcién de las acciones que detentaba en Santander México a un universo atomizado de inversionistas a través
de las bolsas de valores de Nueva York y México, equivalentes a mds de 4 mil millones de délares. Fuente Secretarfa de Economia.



