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1. Condiciones Externas

Durante el segundo trimestre del ano, el entorno externo se
caracterizo por:

Un menor ritmo de contraccion de la actividad economica
mundial.

Una mejoria en las condiciones financieras globales, como
resultado de las medidas implementadas para apoyar al
sistema financiero y de una menor incertidumbre sobre las

perspectivas globales de crecimiento.

Se espera una gradual recuperacion de la actividad
economica en Estados Unidos a partir del tercer trimestre

del ano.



1. Condiciones Externas

Volumen de Comercio
Internacional de Bienes y
Servicios
(Variacion % Anual)

1/ 2009 y 2010 son prondsticos.
Fuente: FMI, WEO julio 2009.
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2/ Ajustado por paridad de poder de compra.

Fuente: FMI.



1. Condiciones Externas

EEUU: Crecimiento del PIBy de la EEUU: ISM Manufacturero y No EEUU: Produccion Industrial en
Produccién Industrial Manufacturero Periodos Recesivos ¥/
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Fuente: Bureau of Economic Analysis (BEA) y Fuente: Institute for Supply Management 1/ Se refiere a la caida de maximo a minimo
Blue Chip julio 2009. (ISM). nivel registrado en la vecindad de la recesién

declarada por NBER. Fuente: Reserva Federal.  §



1. Condiciones Externas

EEUU: Consumo Privado Real y EEUU: Envios y Nuevos Pedidos de EEUU: Inicio de Casas, Permisos de
Expectativas Sobre el Ingreso en Bienes de Capital /, y Produccién Construccion Unifamiliares e
los Siguientes 12 Meses de Computadoras y Componentes Inventarios de Casas Nuevas
(Variacién % Anual e indice) Electrdnicos (Millones de Unidades a Tasa Anual y
(Variacion % Anualizada sobre 3m; a.e.) Meses; a.e.)
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Fuente: Universidad de Michigan y BEA. 1/ Excluyen defensa y aviacion. a.e./ Cifras ajustadas por estacionalidad.
a.e./ Cifras ajustadas por estacionalidad. Fuente: Census Bureau. 6

Fuente: Census Bureau.



1. Condiciones Externas

EEUU: Diferenciales de LIBOR con respecto a EEUU: Diferencial de Bonos Corporativos, por

OIS ¥ y a Bonos del Tesoro a 3 meses Calidad Crediticia %/
(Puntos Porcentuales) (Puntos Base)
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1/ El OIS (Overnight Index Swap) refleja la expectativa del promedio 2/ Diferenciales de los rendimientos de los bonos corporativos
de la tasa de referencia durante los siguientes 3 meses. sobre los bonos del Tesoro.

Fuente: Bloomberg. Fuente: JP Morgan.



1. Condiciones Externas

EEUU: Bancos que Restringieron sus Politicas Resultados del Programa de Evaluacion de
de Crédito Capital
(Balance de Respuestas Positivas-Negativas en %) (Miles de Millones de Dolares)
~ 105
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- -15
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fffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffff - 30
PNC 0.6 Total 74.6

1/ Requerimientos de capital.
Fuente: Reserva Federal y Departamento del Tesoro.

Fuente: Reserva Federal.



1. Condiciones Externas

Brecha del Producto
(% del PIB Potencial)
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Fuente: OCDE.



1. Condiciones Externas

La mejora en el panorama para la economia mundial ha
tenido efectos favorables en las economias emergentes a
través de:

Expectativas de una gradual recuperacion de la demanda
externa.

Incremento en los precios de ciertos bienes primarios.

Flujos netos de capital positivos estimados a estos paises
en los ultimos meses.
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1. Condiciones Externas

PMI Manufacturero de Paises Emergentes de PMI Manufacturero de Paises Emergentes de
Asia y América Latina Europa
(indices) (indices)
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Fuente: INEGI, Banco de México y Bloomberg. Fuente: Bloomberg.



1. Condiciones Externas

indice de Precios de Bienes
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Ddlares
(Variaciéon % Anual)

- 80
- 60
- 40
- 20
ImWR 0
Brasil V
—— Chile
—— China - -20
Hungria
Turquia
México - - -40
Polonia
Rusia
- -60
~ )
555205882338
Q 550253550 Q5
S<~05<~05%<
Fuente: Sitios oficiales, Bloomberg,

OCDE e INEGI.

Flujos de Fondos Dedicados a
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1. Condiciones Externas

Bolsas de Valores de Paises Tipo de Cambio de Paises Costo de Cobertura ante
Emergentes Emergentes Incumplimiento de Pago (CDS)
(indice 31-Dic-2007=100) (indice 31-Dic-2007=100) Paises Emergentes
(Puntos Base)
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Fuente: Bloomberg. Fuente: Bloomberg. Fuente: Thomson Financial. 13
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2. Evolucidén de la Economia Mexicana [

Producto Interno Bruto IGAE v/
(Variacion % Anual) (Variacion % Anual)
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e/ Estimacion.
Fuente: INEGI y Banco de México.

1/ Promedio movil de 2 meses excepto a partir de 2008.
Fuente: INEGI.
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2. Evolucion de la Economia Mexicana

Ventas de Bienes de Consumo / Inversion Fija Bruta por Balanza Comercial
(Variacién % Anual; a.e.) Componentes % (Millones de Délares; a.e.)
(indice 2005=100; a.e.)
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a.e./ Cifras ajustadas por estacionalidad. a.e./ Cifras ajustadas por estacionalidad. a.e./ Cifras ajustadas por estacionalidad.
1/ Promedio mdvil de 3 meses, excepto a 2/ Promedio mdvil de 3 meses excepto a Fuente: Banco de México.
partir de IV 2008. Fuente: ANTAD. partir de 2008. Fuente: INEGI.

16



2. Evolucion de la Economia Mexicana

Balanza Comercial Petrolera V/
(Variacion % Anual; a.e.)
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a.e./ Cifras ajustadas por estacionalidad.
1/ Promedio movil de 2 meses excepto a
partir de 2008.

Fuente: Banco de México.

Balanza Comercial No Petrolera %/

(Variacion % Anual; a.e.)
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a.e./ Cifras ajustadas por estacionalidad.

2/ Promedio movil de 2 meses excepto a

partir de 2008.
Fuente: Banco de México.
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a.e./ Cifras ajustadas por estacionalidad.

3/ Promedio mévil de 2 meses excepto a

partir de 2008.
Fuente: Banco de México.
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2. Evolucion de la Economia Mexicana

Remesas Familiares y Empleo en la

Construccion en EEUU
(Variacion % Anual; a.e.)
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a.e./ Cifras ajustadas por estacionalidad.
Fuente: Banco de México y BLS.

Trabajadores Afiliados al IMSS

por Sectores Y/
(Variacion % Anual)

Manufacturas

Servicios - -6

Comercio -9

Construccién
****************************** - -12
53228 ¢ 3058

1/ Promedio movil de 3 meses, excepto a
partir de IV 2008. Fuente: IMSS y cdlculos
elaborados por el Banco de México.
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********************************* - 7.6
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—— Urbana - 6.8

2.8

IV 2008
Il 2009

a.e./ Cifras ajustadas por estacionalidad.
Fuente: INEGI.
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2. Evolucion de la Economia Mexicana ¥

)
i

Crédito Vigente de la Banca Comercial al Sector Privado
(Variacion Real % Anual)

******************************************************************************************* 120

—— Consumo - 105

—— Vivienda

—— Empresas

Fuente: Banco de México.
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2. Evolucion de la Economia Mexicana

Durante el segundo trimestre, la tendencia negativa de Ia
actividad econdmica en México se vio acentuada por:

Efecto del brote de influenza A(HIN1).

El paro de actividades en plantas automotrices de dos
empresas armadoras cuyas matrices en EEUU iniciaron un
concurso mercantil.

El efecto de la Semana Santa.

A pesar de lo anterior, para el tercer trimestre del ano es
previsible que la economia empiece a registrar un cambio
de tendencia.

20



2. Evolucion de la Economia Mexicana

Ocupacion Hotelera en México Indicadores del Sector Servicios 3/ Produccidon y Exportacion de
(Miles de Cuartos Ocupados por (indice 2005=100; a.e.) Vehiculos
Semana) (Miles de Unidades por Mes; a.e.)
777777777777777777777777777777 - 245 e ————-0 130 T 220
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1/ Semana Santa 2009: 6-12 de abril. a.e./ Cifras ajustadas por estacionalidad. a.e./ Cifras ajustadas por estacionalidad.
2/ Inicio el 24 de abriI: 3/ Promedio mdvil de 3 meses. Fuente: Elaboracidon del Banco de México
Fuente: Banco de México con datos de la Fuente: INEGL. con datos de la AMIA y de la ANPACT.

Secretaria de Turismo.



2. Evolucion de la Economia Mexicana

indice de Pedidos Indicadores de Confianza Indicadores Adelantados de la
Manfactureros y Confianza del (Indice 2004=100, a.e.) Actividad Econémica en México
Productor (l’ndices 2003 =100, a.e.)
(indices)
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- Esp.del Sec. Priv. ~ 78
Confianza del Productor > (ejF; i29.) gonftj:-rence. B.oard
\ \ \ \ \ \ \ \ \ 30 -5 — 1 73 100 I a\nX\ICO\(eJ\e |z‘q.)‘ 100
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Fuente: INEGI. a.e./ Cifras ajustadas por estacionalidad. a.e./ Cifras ajustadas por estacionalidad.
Fuente: INEGI y Banco de México. Fuente: INEGI, Conference Board y Banco de

México. 22
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3. Inflacion y Politica Monetaria

INPC y Componentes
(Variacion % Anual)
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Fuente: Banco de México.



3. Inflacién y Politica Monetaria

Precio Relativo de las Mercancias respecto de los
Servicios y Tipo de Cambio Real Bilateral con EEUU
(Logaritmo de indice 2000=100)

5.3 7
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1/ Se define como el cociente del subindice de precios subyacente de
las mercancias entre el subindice de precios subyacente de los
servicios. 2/ Incrementos en el indice de TCR bilateral representan

depreciaciones. Fuente: Banco de México y Bloomberg.
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3. Inflacién y Politica Monetaria

Inflacion Subyacente de Mercancias y

Componentes
(% Anual)

—e— Mercancias
—— Alimentos

—— Resto
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Fuente: Banco de México.
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Componentes
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Fuente: Banco de México.
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3. Inflacién y Politica Monetaria

Expectativas de Inflacion General Anual para Compensacion por Inflacidn y Riesgo
Cierre de 2009, 2010 y Mediano Plazo Inflacionario en Bonos de Largo Plazo
(%) (%)
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— Cierre 2009 N —Compensamon |[T1p||CIta R - 595
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Fuente: Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en 1/ La compensacion por inflacién y riesgo inflacionario implicita en
Economia del Sector Privado, Banco de México. bonos a 10 afios se calcula con base en los datos de tasas de

interés nominal y real del mercado secundario. Fuente: Bloomberg.



3. Inflacion y Politica Monetaria

Tasa de Interés Interbancaria a 1 dia ¥/ Curva de Rendimientos
(%) (%)

0 ~ 10.0
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1/ A partir del 21 de enero de 2008 se muestra el objetivo Fuente: Banco de México y Proveedor Integral de Precios.

para la Tasa de Interés Interbancaria a 1 dia.
Fuente: Banco de México. 28
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4. Previsiones y Balance de Riesgos

Producto Interno Bruto
(Variacion % Anual)

© O NG A WN R,

p/ Prondstico.
Fuente: INEGI y pronéstico de Banco de México.
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4. Previsiones y Balance de Riesgos

Previsiones para la Inflacion General
(%)

—&—— |nflacidon Observada
—@— Prondstico Actual
—=A— Prondstico Anterior V
Objetivo
————Intervalo de Variabilidad

IV-2009

IV-2010
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V2008

1/ Informe Trimestral sobre la Inflacién Enero — Marzo 2009.
Fuente: Banco de México.

12009
112009
1112009
V2009

12010
112010
1112010
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112011

6.5
6.0
55
5.0
4.5
4.0
3.5
3.0
2.5
2.0

1.5
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4. Previsiones y Balance de Riesgos

Entre los riesgos que enfrenta la trayectoria prevista para la
inflacion conviene destacar:

Al alza:

Aumentos en las cotizaciones internacionales de las
materias primas.

Modificacion en la actual politica de precios administrados
en 2010.

Efectos en el corto plazo de un nuevo episodio de ajuste
cambiario.

Un repunte en los precios del grupo de resto de los servicios.

A la baja:

Una recuperacion de la actividad economica mas lenta o de
menor magnitud a la prevista.
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4. Previsiones y Balance de Riesgos

Considerando el balance de riesgos, la Junta de Gobierno
continuara atenta a la evolucion de la situacion econdmica,
asi como a que se mantenga una perspectiva clara del
cumplimiento de la trayectoria de inflacion y el logro de la
meta del 3 por ciento a finales de 2010.

Una vez que se deje atras la fase recesiva por la que
atraviesa la economia, la capacidad para que nuestro pais
retome una senda de crecimiento sostenido dependera del
avance que se pueda realizar en el proceso de reformas
estructurales que hagan de ésta una economia mas
competitiva y flexible.
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