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ECONOMÍA MUNDIAL



El crecimiento económico mundial sigue siendo sólido, a

pesar de una ligera desaceleración en el primer

trimestre del año, como consecuencia de los efectos

negativos de factores temporales (como el invierno

inusualmente frío en Estados Unidos de Norteamérica y

el cierre de las plantas de la industria pesada en China

por razones ambientales).

COMISIÓN NACIONAL

DE LOS SALARIOS MÍNIMOS



El cambio en la dinámica de crecimiento continúa entre

las diferentes regiones, su ritmo se refuerza en las

economías avanzadas, mientras que disminuye en las

principales economías emergentes, junto con la

incertidumbre económica y geopolítica.
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La preocupación por una posible escalada de las

tensiones entre Ucrania y Rusia ha aumentado las

dudas respecto a las perspectivas económicas para esta

región y para la economía mundial en su conjunto.
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En general, los indicadores de confianza a nivel mundial

se han mantenido relativamente sólidos hasta el

momento, registrando un retroceso al final del primer

trimestre. En abril, el Índice de Gestores de Compras

(Purchasing Managers Index, PMI) de producción

mundial disminuyó ligeramente a 52.8 desde el 53.5

observado en marzo, reflejando los resultados más

débiles tanto en el sector manufacturero como en el de

los servicios.
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Excluyendo la zona del euro, este índice también

disminuyó ligeramente. Esta evolución se explica en

gran parte por una marcada contracción de la economía

japonesa después del aumento en el impuesto sobre las

ventas el 1º de abril, que fue compensado en parte por

un fortalecimiento de la actividad en todos los sectores

para otras economías avanzadas.
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Al mismo tiempo, la confianza se mantuvo moderada en

lo que respecta a las economías emergentes.
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Los indicadores adelantados continúan dirigiéndose

hacia una recuperación gradual y desigual en la

economía mundial. El componente relativo de los

nuevos pedidos del Índice PMI de producción mundial

se mantuvo prácticamente estable en abril, por encima

del umbral de 50 puntos que indica una expansión.
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Al mismo tiempo, el indicador sintético adelantado de la

Organización para la Cooperación y el Desarrollo

Económicos (OCDE), que tiene por objetivo anticipar los

puntos de giro en la actividad económica en relación con

la tendencia, mostró en febrero perspectivas más

favorables para las economías avanzadas pero más

moderadas para las economías emergentes.
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Por su parte, la dinámica del comercio mundial se

desaceleró nuevamente en febrero, muy probablemente

por efecto de la disminución en el ritmo de crecimiento

de la actividad económica a nivel mundial. Según

informa el Bureau Néerlandais d’Analyse de la Politique

Économique (CPB), las importaciones reales de bienes

aumentaron 0.6% en febrero frente al 1.2% de enero.
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Ésta marcada desaceleración afecta a todas las

regiones, las economías avanzadas, en particular

Estados Unidos de Norteamérica y la zona del euro,

registraron un crecimiento negativo de intercambios

comerciales por primera vez desde mayo de 2013.
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ECONOMÍA DE LOS ESTADOS UNIDOS DE 

NORTEÁMERICA



En Estados Unidos de Norteamérica, el crecimiento del

Producto Interno Bruto (PIB) real se desaceleró

fuertemente en el primer trimestre de 2014, debido

principalmente a las condiciones climáticas

inusualmente severas que han frenado la actividad

económica.
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La primera estimación de la Oficina de Análisis

Económico (BEA) indica que el PIB real creció a una

tasa anual de 0.1% (0.0% en tasa trimestral), frente al

2.6% (0.7% en tasa trimestral) en el trimestre anterior.
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En el primer trimestre, el crecimiento se vio afectado por

la disminución en la inversión no residencial,

particularmente en equipos y exportaciones, lo mismo

que por la contribución negativa de la acumulación de

existencias.
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Por otra parte, el crecimiento se vio respaldado por la

evolución más positiva de los gastos en consumo

personal que se mantienen relativamente elevados,

mientras que el gasto público y la inversión residencial

disminuyeron a un ritmo más moderado que en el

trimestre anterior.
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La mejora de los datos de alta frecuencia de los

indicadores disponibles apunta a la desaparición

progresiva de los efectos desfavorables atribuidos a las

condiciones meteorológicas, pronosticando una

aceleración significativa de la actividad en el segundo

trimestre del año.
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Después de haber sido débil en enero, el consumo

privado se recuperó fuertemente al final del primer

trimestre, mientras que la producción industrial y los

pedidos de bienes duraderos aumentaron también

significativamente en marzo.
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El ritmo de la recuperación del mercado de trabajo

repuntó recientemente con un aumento de 288 mil

puestos de trabajo en el sector no agrícola en abril

frente a 203 mil en marzo, mientras que la tasa de

desempleo disminuyó significativamente 0.4 puntos

porcentuales, alcanzando 6.3%, su nivel más bajo desde

septiembre de 2008.
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La actividad económica debería acelerarse este año,

respaldada por un continuo fortalecimiento de la

demanda interna privada, basado en la continuidad de

las condiciones financieras acomodaticias y por una

mejora de la confianza, así como por una reducción de

la presión fiscal.
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De conformidad con su mandato estatutario, el Comité

de Operaciones de Mercado Abierto de la Reserva

Federal (FOMC) busca fomentar el máximo nivel de

empleo y la estabilidad de precios.
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El Comité espera que, con la política acomodaticia

adecuada, la actividad económica se expanda a un ritmo

moderado y las condiciones del mercado laboral

continúen mejorando gradualmente hacia los niveles

que el Comité juzgue consistentes con su doble

mandato.
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Asimismo, considera que los riesgos para la perspectiva

de la economía y para el mercado laboral se acercan

más al equilibrio. El Comité reconoce que la persistente

inflación por debajo de su objetivo de 2% podría

significar un riesgo para el desempeño económico, por

lo que continuará monitoreando la evolución de la
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inflación cuidadosamente para evidenciar que la

inflación regresará hacia su objetivo de mediano plazo.

El Comité considera la existencia de una fortaleza

subyacente suficiente en la economía para apoyar la

actual mejora de las condiciones del mercado laboral.
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A la luz del progreso alcanzado en pro del máximo

empleo y de la mejora de las perspectivas para las

condiciones del mercado laboral, desde el inicio del

actual programa de compra de activos, el Comité decidió

hacer una reducción adicional en el ritmo de sus

compras de activos.
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A partir de mayo, agregará a sus tenencias de valores

respaldados por hipotecas 20 mil millones de dólares al

mes en lugar de los 25 mil millones de dólares por mes,

y sumará a sus tenencias de valores del Tesoro a largo

plazo 25 mil millones de dólares por mes en vez de los

30 mil millones de dólares por mes.
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ORIENTACIÓN DE POLÍTICA MONETARIA EN ESTADOS 

UNIDOS DE NORTEAMÉRICA



El Comité seguirá de cerca la información generada

sobre la evolución económica y financiera en los

próximos meses y continuará con sus compras de

valores del Tesoro y de valores respaldados por

hipotecas y empleará sus otras herramientas de política

conforme sean requeridas, hasta que las perspectivas

para el mercado laboral hayan mejorado

sustancialmente en un contexto de estabilidad de

precios.
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Si la información que se reciba apoya ampliamente las

expectativas del Comité de una mejora continua de las

condiciones del mercado laboral y de que la inflación

retorne a su objetivo de largo plazo, es probable que

reduzca el ritmo de las compras programada de activos

en las próximas reuniones.
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Sin embargo, dichas compras de activos no están en un

curso de acción prestablecido, por lo que las decisiones

del Comité sobre su ritmo quedarán supeditadas a las

perspectivas económicas que tenga respecto a las

condiciones del mercado laboral, de la inflación, así

como de la evaluación que tenga de su probable eficacia

y costo.
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Para apoyar los continuos avances hacia el máximo

nivel de empleo con estabilidad de precios, el Comité

ratifica su opinión de que una postura altamente

acomodaticia de la política monetaria sigue siendo

apropiada. Para determinar el tiempo que se debe

mantener el actual intervalo objetivo de entre

0.00 y 0.25% para la tasa de fondos federales,

el Comité evaluará los avances —tanto los
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realizados como los esperados— rumbo a sus objetivos

de máximo nivel de empleo y de una inflación de 2 por

ciento.
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Esta evaluación tendrá en cuenta una amplia gama de

información, incluidas las mediciones de las condiciones

del mercado laboral, los indicadores de las presiones

inflacionarias, las expectativas de inflación, así como los

reportes sobre la evolución financiera.

COMISIÓN NACIONAL

DE LOS SALARIOS MÍNIMOS



El Comité continúa anticipando, con base en la

evaluación de dichos factores, que probablemente sea

apropiado mantener el actual intervalo objetivo para la

tasa de fondos federales por un tiempo considerable

después de que el programa de compra de activos

finalice, especialmente si la inflación

proyectada se mantiene por debajo del objetivo
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del Comité de 2% a largo plazo, y siempre que las

expectativas de inflación a largo plazo sigan bien

ancladas.
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Cuando el Comité decida iniciar el retiro de la política

acomodaticia, se necesitará un enfoque equilibrado en

consonancia con sus objetivos a largo plazo de máximo

nivel de empleo y de inflación de 2 por ciento.

COMISIÓN NACIONAL

DE LOS SALARIOS MÍNIMOS



El Comité anticipa que, incluso después de que el

empleo y la inflación estén cerca de los niveles

consistentes con su mandato, las condiciones

económicas pueden, por algún tiempo, justificar el

mantener la tasa de fondos federales por debajo de los

niveles que el Comité considera como normales en el

largo plazo.
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ECONOMÍA DE JAPÓN



En Japón, el crecimiento real del PIB apunta a una

recuperación de la actividad en el primer trimestre de

2014. En ritmo anual, las ventas al por menor

aumentaron 11% en marzo, después de registrar 3.6%

en febrero, mientras que las importaciones también se

incrementaron, ampliando el déficit comercial en datos

corregidos de variaciones desestacionalizadas en

marzo.
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El rápido aumento de las ventas al menudeo y la

aceleración de las importaciones observadas en marzo

se explican en parte por el fortalecimiento de la

demanda para prevenir el aumento del impuesto al

consumo, que pasó del 5 al 8% el 1º de abril de 2014.
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Además, la producción industrial aumentó 0.3% en

marzo, según las primeras estimaciones, anulando una

parte de la contracción del 2.3% registrada en febrero.

Como era de esperar, los últimos indicadores de

confianza muestran una desaceleración de la actividad

en el segundo trimestre debido al aumento del impuesto

sobre el consumo y a la anticipación de la demanda en

el primer trimestre.

COMISIÓN NACIONAL

DE LOS SALARIOS MÍNIMOS



Por su parte, el Índice PMI del sector manufacturero

regresó por debajo del umbral de 50 que delimita la

frontera entre expansión y contracción, registrando un

49.4 en abril frente a 53.9 en marzo, mientras que la

encuesta Tankan realizada entre grandes empresas

indica un deterioro de la actividad en el segundo

trimestre.
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ECONOMÍA DE CHINA



En China, la actividad económica se debilitó en el primer

trimestre de 2014 debido a una disminución de la

actividad manufacturera, así como a algunos factores

temporales. El crecimiento del PIB se redujo a 7.4 %

anual, desde el 7.7% observado en el cuarto trimestre

de 2013.
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En términos trimestrales, el crecimiento fue de 1.4% en

el primer trimestre del año, después del 1.7% registrado

en los tres meses previos. Esta disminución del

crecimiento se refleja ya en muchos indicadores

mensuales como la producción industrial, la actividad

inmobiliaria y las ventas al menudeo.
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La desaceleración es generalizada, pero más marcada

en el sector industrial, las autoridades tratan de reducir

el tamaño de las industrias con exceso de capacidad y,

al mismo tiempo, buscan hacer frente a los problemas

ambientales relacionados con la contaminación del aire.
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Desde el punto de vista de la demanda, el consumo ha

sido el principal factor del crecimiento, mientras que la

contribución de las exportaciones netas se estableció en

su nivel más negativo desde finales de 2009.
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Reflejando la debilidad de intercambios comerciales en

el primer trimestre, el superávit en cuenta corriente

disminuyó a 0.3% del PIB, desde el 1.5% del trimestre

anterior. Sin embargo, las reservas de divisas de China

continuaron creciendo en el primer trimestre de 2014,

situándose en 3 billones 900 mil millones de dólares,
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o sea 42% del PIB, los flujos internacionales de capital

netos, principalmente la inversión extranjera directa,

siguió siendo positiva.
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El índice PMI del sector manufacturero aumentó

ligeramente en abril en comparación con el mes anterior,

lo que denota una estabilización en el ritmo de

crecimiento. A finales de abril, las autoridades chinas

han expresado su confianza con respecto a alcanzar el

objetivo del crecimiento del PIB de “aproximadamente

7.5%” para este año y no consideran necesario

modificar la orientación de la política fiscal o monetaria.
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Un “fino ajuste” de políticas ha sido, sin embargo,

anunciado, incluyendo una reducción en las reservas

obligatorias para algunos bancos rurales y una

anticipación limitada de gastos de inversión

presupuestaria.
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Las autoridades también han señalado la necesidad de

dar a conocer los desafíos de China para el crecimiento

a largo plazo, como su dependencia de la inversión y el

crédito para estimular el crecimiento y de ampliar el

programa de reformas estructurales iniciadas en

noviembre del año pasado.
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RIESGOS DE LA ECONOMÍA MUNDIAL



El balance de riesgos para las perspectivas mundiales

se mantiene orientado a la baja. Sin embargo, la

evolución de los mercados financieros a nivel mundial y

en las economías emergentes, así como los riesgos

geopolíticos podrían afectar negativamente la situación

económica.
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Conviene sumar la incertidumbre que generan las

directrices de la política monetaria de la Reserva

Federal en los Estados Unidos de Norteamérica ya que

la continuidad en la reducción en la compra de bonos no

ha asegurado que la economía estadounidense esté

lista para dejarle de inyectar liquidez y que los mercados

financieros mundiales estén preparados para dejar de

recibir recursos.
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ENTORNO NACIONAL:

ECONOMÍA MEXICANA



Al inicio del primer trimestre de 2014, persistió la

debilidad que la actividad económica en México registró

en el último trimestre de 2013, lo que apunta a un

crecimiento promedio en el trimestre menor al esperado

hace algunos meses.
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Si bien algunos componentes de la demanda agregada

mostraron un relativo estancamiento al inicio del año,

hacia finales del primer trimestre diversos indicadores

asociados con ellos comenzaron a presentar un

desempeño más favorable.
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En particular, debido a que algunos de los factores

negativos que impactaron a la actividad productiva en

los últimos meses de 2013 e inicios de 2014 parecerían

haber sido transitorios y han empezado a revertirse, la

información más oportuna apunta a una incipiente

reactivación de la economía.
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PRODUCTO INTERNO BRUTO



El Producto Interno Bruto (PIB) registró un crecimiento

de 1.8% en términos reales y a tasa anual durante el

primer trimestre de 2014. Cabe destacar que el

moderado crecimiento de la economía mexicana se

compara favorablemente con otras economías del

mundo, el PIB de la economía de Estados Unidos de

Norteamérica creció 0.1% y Canadá aumento 0.2 por

ciento.
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De acuerdo con la Organización para la Cooperación y

el Desarrollo Económicos (OCDE), el crecimiento

promedio para el Grupo de los Veinte (G-20) fue de

0.7%. La eurozona que abarca a 18 países creció en

promedio 0.9% y la Unión Europea, que agrupa a 28

países, registró un aumento de 1.4%. En particular, el

Reino Unido reportó un aumento en el producto de 3.1%

y Alemania creció 2.3 por ciento.
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DE LOS SALARIOS MÍNIMOS



0

2

4

6

I II III IV I II III IV I II III IV I

4.5

3.2

4.2 4.3
4.9

4.5

3.2
3.4

0.6

1.6
1.4

0.7

1.8

PRODUCTO INTERNO BRUTO

-Variación porcentual real respecto al mismo 

período del año anterior-

2011
p/ Cifras preliminares.

2012 2013 2014

p/



El comportamiento del producto se originó por los

avances mostrados en los tres grupos de actividades

que lo integran: Actividades Primarias (4.9%),

Actividades Terciarias (1.8%) y Actividades Secundarias

(1.6%).
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COMERCIO EXTERIOR



Aunque las Actividades Primarias coadyuvaron a un

crecimiento moderado de la actividad económica. Sin

duda el sector exportador siguió siendo el principal

componente de crecimiento económico.
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En este sentido, las exportaciones de mercancías, en

marzo de 2014, fueron de 33 mil 314.0 millones de

dólares, nivel superior en 4.5% al registrado en igual

mes de 2013. Dicha tasa fue resultado neto de una

variación de 6.9% en las exportaciones no petroleras y

de una caída de 11.1% en las exportaciones petroleras.

COMISIÓN NACIONAL

DE LOS SALARIOS MÍNIMOS



En el período enero-marzo de 2014, el valor de las

exportaciones totales ascendió a 90 mil 872.2

millones de dólares, lo que significó un crecimiento

anual de 2.9%. Dicha tasa se derivó de la combinación

de un incremento de 5.2% en las exportaciones no

petroleras y de una caída de 10.8% en las petroleras.
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Por su parte, el valor acumulado de las importaciones

totales de mercancías en el primer trimestre de 2014

ascendió a 92 mil 64.4 millones de dólares, cifra que

significó un incremento anual de 3%. Esta tasa se derivó

de la combinación de un avance de 3.8% en las

importaciones no petroleras y de una disminución de

2.8% en las petroleras.
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Las importaciones de bienes de consumo mostraron un

descenso anual de 2.8% (crecimiento de 3% en el caso

de las importaciones de bienes de consumo no

petroleros), las de bienes intermedios se elevaron en

4.5% (4.3% en el caso de las importaciones de bienes

intermedios no petroleros) y las de bienes de capital

aumentaron 1.4 por ciento.
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Así, durante el primer trimestre del año en curso, el

saldo comercial de México con el exterior fue deficitario

en 1 mil 192.1 millones de dólares, lo que significó un

incremento de 16.7% con relación al mismo período del

año anterior. Cabe señalar que este déficit comercial es

autofinanciable y no representa presión sobre las

cuentas externas, incluso se encuentra dentro del

pronóstico para todo el año de 4 mil 900 millones de

dólares.
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INVERSIÓN FIJA BRUTA



En su comparación anual y con cifras originales, la

Inversión Fija Bruta descendió 0.5% durante febrero

pasado respecto a la de igual mes de 2013.
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Por componentes, para el primer bimestre de 2014, los

resultados fueron los siguientes:
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Los saldos son mixtos, sin embargo, se observa una

menor caída en la industria de la construcción y una

mejoría en las inversiones en el componente importado.

Se prevé que en marzo y abril la formación de acervos

de capital se torne positiva.
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INVERSIÓN EXTRANJERA DIRECTA



Un factor fundamental en el complemento al ahorro

interno ha sido la Inversión Extranjera Directa (IED) que,

durante el primer trimestre de 2014, registró un monto

de 5 mil 821 millones de dólares, cifra 17% mayor al

monto preliminar reportado para el mismo período de

2013 (4 mil 988 millones de dólares).
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Cabe destacar que la cifra preliminar es la más alta

dada a conocer para un primer trimestre desde 2007 y

supera en un 38% el promedio de las cifras preliminares

de los primeros trimestres en los seis años anteriores.

COMISIÓN NACIONAL

DE LOS SALARIOS MÍNIMOS



PROGRAMA NACIONAL DE 

INFRAESTRUCTURA 2014-2018



El 29 de abril de 2014, la Secretaría de Hacienda y

Crédito Público (SHCP) publicó en el Diario Oficial de la

Federación (DOF) el “Decreto por el que se aprueba el

Programa Nacional de Infraestructura 2014-2018” (PNI).
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La puesta en marcha de este Programa, el cual prevé

una inversión total de 7.7 billones de pesos, coadyuvará

a detonar la inversión privada, dado que el desarrollo de

infraestructura es una de las máximas prioridades del

gasto público, es una de las decisiones de gobierno más

trascendentes para impulsar el crecimiento del país.
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El Programa Nacional de Infraestructura 2014-2018

tiene un enfoque integral, transversal y social, en el que

por primera vez se incluyen seis sectores estratégicos

que cuentan, cada uno, con un monto de inversión total

y un objetivo general: Comunicaciones y Transportes;

Energía; Hidráulico; Salud; Desarrollo Urbano y

Vivienda; y Turismo.
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Asimismo, promueve el desarrollo de cada región, con

acciones específicas y diferenciadas para el norte,

centro y sur-sureste de México. Por ejemplo, en la

región sur-sureste se impulsarán 189 proyectos con una

inversión de prácticamente 1.25 billones de pesos, para

detonar su potencial turístico, agropecuario, energético e

industrial, así como para fortalecer su conectividad.
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Sin considerar los proyectos de alcance nacional, ésta

es la región donde realizaremos el mayor gasto de

inversión en proyectos estratégicos para aumentar las

oportunidades de superación y mejorar la calidad de

vida de todos sus habitantes.
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A pesar de ser la décimo cuarta economía del mundo,

en calidad de infraestructura México ocupa el lugar 64

entre 148 países, de acuerdo con el Índice Global de

Competitividad del Foro Económico Mundial.
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La experiencia internacional es clara: a mayor y mejor

infraestructura, hay más oportunidades de atraer

inversiones productivas, generar empleo y mejorar los

ingresos de las familias.
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SEIS SECTORES ESTRATÉGICOS DEL PROGRAMA 

NACIONAL DE INFRAESTRUCTURA 2014-2018



El Programa Nacional de Infraestructura considera

inversiones en materia de Comunicaciones y

Transportes, por más de 1.32 billones de pesos. El

objetivo en este rubro es contar con una infraestructura

y una plataforma logística modernas, que fomenten una

mayor competitividad, productividad y desarrollo

económico y social.
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Para ello, se aprovechará de manera integral su

privilegiada ubicación geográfica, su amplia y creciente

red de Tratados de Libre Comercio, así como su

probada capacidad exportadora de calidad mundial.
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Para cerrar la brecha digital entre los mexicanos, se

respaldará la instalación de una red nacional compartida

de banda ancha; el acceso universal a Internet en 250

mil espacios y sitios públicos; y la operación plena del

Sistema Satelital Mexsat.
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En materia de Energía, se prevén inversiones por

prácticamente 3.9 billones de pesos. El objetivo es

generar la infraestructura necesaria, para contar con

energía suficiente, de calidad y a precios competitivos.
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Entre las acciones previstas, destacan las inversiones

en recuperación mejorada de los campos petroleros de

Ku-Maloob-Zaap y Cantarell, en costas de Campeche; y

para aumentar la capacidad productiva en la Cuenca de

Burgos, en Coahuila, Nuevo León y Tamaulipas.
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Para darle mayor valor agregado a nuestros productos

petroleros y reducir la dependencia del exterior, se

acelerará la modernización de las refinerías de Madero,

Minatitlán, Salamanca, Salina Cruz y Tula. Igualmente, a

fin de garantizar el abasto de gas natural a la industria

nacional y a las plantas generadoras de electricidad, se

desarrollará un Plan Nacional de Gasoductos.
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Respecto a la generación de electricidad, se impulsarán

todas las fuentes de energía, la construcción de una

planta de ciclo combinado, en Nuevo León; dos

hidroeléctricas, en Chiapas y Nayarit; seis centrales

eólicas, en Oaxaca; y 16 campos solares, en el norte del

país.
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En materia de Infraestructura Hidráulica, la inversión

prevista rebasa los 415 mil millones de pesos. El

objetivo es incrementar la infraestructura hidráulica,

tanto para asegurar agua destinada al consumo humano

y riego agrícola, como para saneamiento y protección

contra inundaciones.
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En el renglón de Salud, se prevén inversiones por un

monto de 72 mil 800 millones de pesos. El objetivo es

contribuir a fortalecer y optimizar la infraestructura

interinstitucional en salud, para garantizar el acceso

efectivo a servicios de salud con calidad.
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En Desarrollo Urbano y Vivienda, se prevén inversiones

por más de 1.8 billones de pesos. El objetivo es impulsar

el desarrollo urbano y la construcción de viviendas de

calidad, dotadas de infraestructura y servicios básicos,

con el acceso ordenado del suelo.
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Finalmente, en materia de Turismo, se prevén

inversiones por más de 180 mil millones de pesos. El

objetivo es desarrollar infraestructura competitiva, que

impulse el turismo como eje estratégico de la

productividad regional y detonador del bienestar social.
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CONSUMO INTERNO



El consumo como componente de la demanda agregada

presenta avances importantes. El Índice de Ventas de la

Asociación Nacional de Tiendas de Autoservicio y

Departamentales (ANTAD) mostró un incremento de

6.8% en abril pasado, lo que significó un incremento de

5.2 puntos porcentuales respecto al mismo mes de

2013.
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CRECIMIENTO ECONÓMICO



En este contexto, se anticipa que una vez que se diluyan

los efectos de los factores temporales que afectaron a la

actividad productiva, el crecimiento económico de

México se verá favorecido por una mayor demanda

externa y por los impulsos fiscal y monetario que están

en marcha.
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Sin embargo, la desaceleración económica que se

registró a finales de 2013 y principios de 2014 hace

inevitable una revisión a la baja del pronóstico de

crecimiento para 2014 en su conjunto. En efecto, el

escenario macroeconómico previsto por el Banco de

México (Banxico) es el siguiente:
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ESCENARIO ECONÓMICO DE MÉXICO



Crecimiento de la Economía Nacional: Tomando en

cuenta el comportamiento del PIB en nuestro país

durante los últimos meses y las expectativas sobre los

determinantes del crecimiento, en particular las del

crecimiento para Estados Unidos de Norteamérica, el

intervalo de pronóstico para la tasa de variación del PIB

de México en 2014 se revisa de entre 3.0 y 4.0% en el

Informe anterior, a uno entre 2.3 y 3.3 por ciento.
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Para 2015, continúa anticipándose un crecimiento del

PIB de entre 3.2 y 4.2 por ciento.
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EMPLEO



Empleo: Las previsiones respecto al incremento en el

número de trabajadores asegurados en el Instituto

Mexicano del Seguro Social (IMSS) (permanentes y

eventuales urbanos) en 2014 se revisan a la baja,

acorde con el ajuste en las expectativas de crecimiento

económico. En particular, se anticipa un aumento de

entre 570 y 670 mil trabajadores en 2014, en

comparación con la expectativa de un incremento de

entre 620 y 720 mil en el Informe anterior.
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Para 2015, se continúa anticipando un incremento de

entre 620 y 720 mil trabajadores.
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CUENTA CORRIENTE



Cuenta Corriente: Para 2014 se pronostican déficit en la

balanza comercial y en la cuenta corriente de 4.9 y 25.4

miles de millones de dólares, respectivamente (0.4 y

2.0% del PIB, en el mismo orden). Para 2015 se prevén

déficit en la balanza comercial y en la cuenta corriente

de 6.9 y 28.5 miles de millones de dólares,

respectivamente (0.5 y 2.1% del PIB, en el mismo

orden).
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Dado el comportamiento reciente de la economía

mexicana, así como las previsiones descritas, no se

anticipan presiones sobre la inflación ni sobre las

cuentas externas derivadas del comportamiento de la

demanda agregada. En particular, se prevé que la

brecha del producto permanezca en terreno negativo en

el horizonte de pronóstico, si bien estrechándose

gradualmente a lo largo del tiempo.
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En el entorno descrito, existen riesgos para el escenario

de crecimiento para 2014 y 2015. Entre los principales

riesgos destacan los siguientes a la baja:

i. Que la economía estadounidense no consolide su

crecimiento económico.

ii. Que el proceso de normalización de la política

monetaria en Estados Unidos de Norteamérica no

sea ordenado.
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iii. Que la confianza del consumidor y la del productor

no mejoren lo suficientemente rápido y, por ende,

que el gasto del sector privado no se recupere al

ritmo previsto en el escenario central.

iv. Que ocurra una alta volatilidad en los precios y

pueda conducir a afectaciones de segundo orden.
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v. Que la volatilidad de los mercados financieros y

cambiarios internacionales afecten el tipo de cambio.
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INFLACIÓN



Inflación: En lo que se refiere a los pronósticos para la

inflación general anual, tal como se apuntó en el Informe

Trimestral previo, se espera que en el segundo trimestre

del año en curso ésta se mantenga por debajo de la cota

superior del intervalo de variabilidad alrededor de la

meta de 3 por ciento.
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Para el segundo semestre del año, derivado del efecto

aritmético de una baja base de comparación, aunado a

la volatilidad del componente no subyacente, el

indicador general podría situarse por encima de 4% en

algunos meses, aunque se prevé que cierre el año por

debajo de dicho nivel.
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En abril de 2014, la inflación mensual registró una variación negativa de

0.19%, porcentaje inferior a la registrada en el mismo mes del año anterior

(0.07) en 0.26 puntos porcentuales. Así, acumuló una variación de 1.24%, nivel

inferior en 0.46 puntos porcentuales al registrado en igual mes de 2013

(1.70%). Por su parte, la variación interanual del INPC se ubicó en 3.50%,

registrando un decremento de 1.15 puntos porcentuales respecto a la

observada el mes anterior (4.65%).
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Durante los primeros cuatro meses de 2014, el índice de precios del Estrato I

del INPC acumuló un incremento de 0.75%, cifra menor en 0.49 puntos

porcentuales a la del Índice General (1.24%), e inferior en 0.71 puntos

porcentuales a la variación del Índice de la Canasta Básica (1.46%) en igual

ciclo.
ÍNDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

2013 2014
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En abril de 2014 se registró una variación interanual de 2.92% en el Índice de

Precios del Estrato I del INPC, nivel menor en 0.58 puntos porcentuales en

contraste con la del Índice General (3.50%), e inferior en 1.91 puntos

porcentuales si se le compara con la del Índice de la Canasta Básica (4.83%) en

similar período.
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El Índice Nacional de Precios al Consumidor de México observó, en abril de

2014, un decremento de 0.19%, cifra inferior en 0.45 puntos porcentuales a la

variación mostrada por el Índice de Precios al Consumidor de Estados Unidos

de Norteamérica (0.26%) y 0.51 puntos porcentuales por abajo de la del

Índice de Precios al Consumidor de Canadá (0.32%), para el mismo mes.
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En México, la inflación acumulada en los primeros cuatro meses del año fue

de 1.24%, nivel mayor en 0.53 puntos porcentuales al porcentaje registrado

para el mismo intervalo en el Índice de Precios al Consumidor de Estados

Unidos de Norteamérica (0.71%) y menor en 0.80 puntos al de Canadá

(2.04%).
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De abril de 2013 a abril de 2014, la variación del INPC en México fue de

3.50%, es decir 1.54 puntos porcentuales por arriba del nivel alcanzado por el

mismo indicador de Estados Unidos de Norteamérica (1.96%) y superior en

1.46 puntos porcentuales si se le confronta con el de Canadá (2.04).
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PRECIOS AL CONSUMIDOR, RUBROS SELECCIONADOS 

La OCDE informó que el comportamiento interanual del Índice de Precios al Consumidor en

el Área de la Organización, en marzo de 2014, fue de 1.6%, superior en 0.1 punto porcentual

al registrado en Estados Unidos de Norteamérica (1.5%) y 1.1 puntos porcentuales por arriba

del nivel registrado en el Área del Euro (0.5%). Por su parte, en la variación interanual de la

inflación, excluyendo alimentos y energía, Estados Unidos de Norteamérica y la OCDE

presentaron un crecimiento similar (1.7% en ambos casos), mientras que el Área del Euro fue

menor en 0.7 puntos porcentuales.
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RIESGOS PARA EL PRONÓSTICO DE INFLACIÓN EN 

MÉXICO



Las previsiones respecto a la trayectoria de la inflación

no están exentas de riesgos:

i. Al alza, ajustes cambiarios asociados a una elevada

volatilidad en los mercados financieros

internacionales u otros factores. Sin embargo, en

dado caso, se anticipa que el efecto sobre la

inflación sería transitorio y moderado dado el bajo

traspaso de las variaciones en el tipo de cambio a
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precios, más aún si se considera que la brecha del

producto continuará en terreno negativo.
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ii. A la baja, prevalece la posibilidad de que la

recuperación en la actividad económica sea menor a

la anticipada.



La Junta de Gobierno de Banxico ha estimado que la

postura monetaria ha sido hasta la fecha congruente con

la convergencia eficiente de la inflación a la meta de 3%.

Por consiguiente, ha mantenido el objetivo para la Tasa

de Interés Interbancaria a un día en un nivel de 3.5% en

las reuniones de enero, marzo y abril de 2014.
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No obstante, hacia adelante la Junta de Gobierno del

Banco de México se mantendrá vigilante a todos los

factores que pudieran afectar a la inflación y a sus

expectativas para horizontes de mediano y largo plazos,

en particular a la evolución del grado de holgura en la

economía.
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También continuará atenta a las implicaciones que sobre

las previsiones para la inflación tenga la postura

monetaria relativa de México frente a la de Estados

Unidos de Norteamérica, con el fin de estar en

condiciones de alcanzar la meta de inflación señalada.
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CERTIFICADOS DE LA TESORERIA DE LA 

FEDERACIÓN



El escenario descrito ha coadyuvado a que las tasas de

rendimiento de los Certificados de la Tesorería de la

Federación sigan liderando el mercado de dinero. Así,

durante las tres primeras subastas de mayo de 2014, los

Cetes a 28 días registraron una tasa de rendimiento de

3.26%, porcentaje superior en tres centésimas de
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punto porcentual respecto a abril pasado (3.23%); y

menor en tres centésimas respecto a diciembre de 2013

(3.29%); en tanto que en el plazo a 91 días el promedio

fue de 3.43%, lo que representó un incremento de seis

centésimas de punto porcentual respecto a abril pasado

(3.37%), y una reducción de una centésima de punto

con relación a diciembre anterior (3.44%).
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RENDIMIENTO ANUAL DE CETES A 28 Y 91  DÍAS

-Promedio mensual-

* A la tercera subasta.

2011                                2012                               2013                   2014

CETES 28 DÍAS

CETES 91 DÍAS

4.41

3.72

3.26

3.73
3.43

4.41

4.45

4.33



TIPO DE CAMBIO



Las condiciones de operación del mercado cambiario

peso-dólar continuaron mejorando. Lo anterior se vio

reflejado en una reducción de la volatilidad del tipo de

cambio y en una reducción de los diferenciales de

compra-venta, alcanzando en ambos casos los niveles

más bajos de los últimos dos años.
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El promedio del dólar interbancario a 48 horas, del 1º al

19 de mayo de 2014, se ubicó en 12.9564 pesos por

dólar, lo que representó una apreciación de 0.83% con

respecto a abril pasado (13.0650 pesos por dólar), una

de 0.40% con relación a diciembre de 2013 (13.0083

pesos por dólar) y una depreciación de 5.19% si se le

compara con el promedio de mayo del año anterior

(12.3174 pesos por dólar).
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COTIZACIONES DEL PESO MEXICANO 

RESPECTO AL DÓLAR ESTADOUNIDENSE

2012

* Promedio al día 19 de mayo.

2013 2014

12.3174

12.9564

13.6719



Durante los primeros 19 días de abril del año en curso,

la cotización promedio del peso interbancario a 48 horas

frente al dólar registró una tendencia mixta, pero de

recuperación, al moverse en un intervalo muy estrecho

de 15 centavos. Así, el día 5 de mayo se ubicó en su

nivel máximo de 13.0390 pesos por dólar para recuperar

una tendencia de apreciación el día 19 del mismo mes,

al establecer un mínimo de 12.8865 pesos por dólar.
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IMPORTANCIA DE FORTALECER LAS 

FUENTES INTERNAS DE CRECIMIENTO



Es positivo que se estén llevando a cabo reformas

estructurales encaminadas a incrementar la

productividad. En efecto, entre otras reformas, las

modificaciones a la Constitución que en meses previos

fueron aprobadas en materia de telecomunicaciones, de

competencia económica, de energía y de educación

constituyen un paso fundamental en el proceso de

cambio estructural que requiere el país.
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No obstante, es imperativo que estos avances se vean

respaldados por leyes secundarias que preserven el

espíritu de las modificaciones constitucionales.

Asimismo, para lograr que las reformas alcancen su

máximo potencial sobre el crecimiento de la

productividad y, por lo tanto, sobre

la actividad económica y el bienestar, también
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es necesario asegurar que sean implementadas

adecuadamente en los siguientes años.
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Un elemento indispensable en la consolidación de las

reformas y cambios estructurales es el proceso de

diálogo entre los sectores económicos permitan

dinamizar el mercado interno, en especial la inversión

productiva y el consumo a fin de revertir la

desaceleración de la actividad económica y promover un

crecimiento sostenido sin dejar de soslayar el entorno de

incertidumbre de la trayectoria de la economía mundial.
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EMPLEO



En abril de 2014, el total de cotizantes registrados en el IMSS ascendió a
16 millones 772 mil 535 trabajadores, cantidad superior en 2.9% a la del
mismo mes de un año antes; en términos absolutos significó la
incorporación de 465 mil 667 cotizantes.
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ASALARIADOS COTIZANTES

Enero de 2007 a abril de 2014
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ASALARIADOS COTIZANTES POR SECTOR 

DE ACTIVIDAD ECONÓMICA

Absoluta Relativa

T o t a l 465 667 2.9

Industrias de transformación 148 191 3.3

Servicios para empresas y personas 90 288 2.2

Comercio 69 462 2.0

Construcción 53 096 3.6

Servicios sociales 40 070 3.5

Transporte y comunicaciones 37 145 4.1

Agricultura y ganadería 26 762 5.4

Industrias extractivas 1 290 0.9

Industria eléctrica y suministro de 
agua potable

-637 -0.4

De abril de 2013 a abril de 2014 destacó la evolución de la población
cotizante en la industria de transformación, en los servicios para empresas
y personas y en el comercio por su significativa incorporación de
trabajadores.



En abril de 2014 se registró un total de 610 mil 338 perceptores de un salario
mínimo, cantidad superior en 28 mil 521 trabajadores (4.9%) a la de abril de
2013; su participación en el total de cotizantes se mantuvo en 3.6 por ciento.
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Durante el primer
trimestre de 2014, la
población desocupada
se situó en 2.5 millones
de personas y la tasa de
desocupación (TD) fue
de 4.8%, porcentaje
menor al de 4.9% de
igual trimestre del año
anterior.

TASA DE DESOCUPACIÓN

Primer trimestre de 2010 – primer trimestre de 2014

- Porcentaje de la PEA -

%

5.3

4.9

2010 2011 2012 2013 2014

En el primer trimestre de 2014, la población de 14 años y más en el país fue de 51.8

millones (58.5% del total), cuando un año antes había sido de 51.1 millones (58.1%). Por

otra parte, todas las modalidades de empleo informal sumaron 28.7 millones de personas,

lo que representó el 58.2% de la población ocupada (Tasa de Informalidad Laboral I).
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SALARIOS



De enero a abril de 2014, el salario mínimo general promedio reportó un incremento real

de 2.6%, debido a que la inflación (1.2%) de ese período —medida con el INPC General—

fue menor al incremento nominal (3.9%) que el Consejo de Representantes otorgó a esos

salarios, vigente a partir del 1° de enero del año en curso.

SALARIO MÍNIMO GENERAL PROMEDIO E INFLACIÓN

1997 – 2014

- Variación de diciembre a diciembre del año anterior -
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Área 
geográfica

Pesos diarios

Variación 
nominal 

(%)

Variación real 1/

(%)

2013 2014 2014/2013

2014-2013

Abril 14/abril 132/ Abril 14/dic.133/

Promedio 63.12 65.58 3.9 0.4 2.6

A 64.76 67.29 3.9 0.4 2.6

B 61.38 63.77 3.9 0.4 2.6

1/ Para el salario mínimo real se aplicó el Índice Nacional de Precios al Consumidor
General, base 2ª quincena de diciembre de 2010.

2/ Incremento de abril de 2014 respecto a abril de 2013.
3/ Incremento de abril de 2014 respecto a diciembre de 2013.

EVOLUCIÓN DEL SALARIO MÍNIMO

El salario mínimo de las áreas geográficas “A” y “B” experimentó un
incremento de 0.4%, en términos reales, con respecto a los niveles
registrados un año antes. De igual forma, transcurridos los tres primeros
meses del presente año, el salario mínimo real aumentó 2.6% en cada área.



De abril de 2013 a abril de 2014, el salario mínimo reportó incrementos reales en 34 de

las 46 ciudades que integran el INPC. Los aumentos más sobresalientes se registraron

en Iguala, Guerrero (2.2%); y en Cuernavaca, Morelos; Tehuantepec, Oaxaca y Cortazar,

Guanajuato (1.9% en cada una). Un comportamiento opuesto experimentaron 12

ciudades, de las cuales sobresalieron Mexicali, Baja California y Tepatitlán, Jalisco al

reportar los retrocesos más pronunciados ( 1.1 y 1.0%, respectivamente).
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En abril de 2014, los trabajadores asalariados registrados en el IMSS cotizaron en

promedio un salario de 280.28 pesos diarios (8 mil 520.51 pesos mensuales). En términos

reales, este salario mostró un incremento de 3.3% en relación con diciembre de 2013. En

su evolución real interanual el avance fue de 0.6 por ciento.

SALARIO PROMEDIO DE COTIZACIÓN REAL

Enero de 2007 a abril de 2014

-Variación respecto al mismo mes del año anterior-

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

%
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De abril de 2013 a igual mes de 2014, el salario real creció en los nueve sectores de

la actividad económica; los mayores incrementos se reportaron en la agricultura y

ganadería (2.3%), en las industrias extractivas (2.2%) y en la industria eléctrica y

suministro de agua potable (1.8%).
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NEGOCIACIONES



793
695

249.988 262.776

Negociaciones Miles de trabajadores

Incremento salarial promedio

4.3% 4.0

NEGOCIACIONES  SALARIALES Y CONTRACTUALES 

DE JURISDICCIÓN FEDERAL

Abril de 2014

Durante abril de 2014 se realizaron 695 revisiones salariales y contractuales entre

empresas y sindicatos de jurisdicción federal. En ellas se involucró a 263 mil

trabajadores, quienes obtuvieron en promedio un incremento directo al salario de

4.0 por ciento.



NEGOCIACIONES  SALARIALES Y CONTRACTUALES 

DE JURISDICCIÓN LOCAL

Febrero de 2014

2013 2014

175.032

112.980

4.853
3.073

Miles de trabajadores Miles de negociaciones

Incremento salarial promedio

4.7% 4.4%

Las cifras más recientes publicadas por la STPS muestran que en febrero de 2014

ascendió a 3 mil 73 el total de revisiones contractuales y salariales del ámbito local,

a través de las cuales 113 mil trabajadores negociaron un incremento salarial

promedio de 4.4 por ciento.
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HUELGAS ESTALLADAS

En los cuatro meses transcurridos de 2014, la Junta Federal de
Conciliación y Arbitraje no reportó estallamientos de huelgas; con lo
que se acumulan seis meses sin este tipo de eventos.

Enero - diciembre 2012 2013 2014

2012 2013

Nota: En los meses sin barra no se registró huelga alguna.



PROGRAMAS



SERVICIO NACIONAL DE EMPLEO PROGRAMAS 

Y SUBPROGRAMAS

Enero – abril de 2014

Atendidos Colocados

Absoluto Participación Absoluto Efectividad

T o t a l 1 709 812 100.0 401 680 23.5

Servicios de 
Vinculación Laboral

1 545 411 90.4 299 155 19.4

Programa de Apoyo 
al Empleo

156 569 9.2 96 971 61.9

Acciones de 
Atención Emergente

7 832 0.5 5 554 70.9

En primer cuatrimestre de 2014, en el marco de la estrategia de apoyo al
empleo y a la capacitación, la STPS atendió a 1 millón 710 mil personas, de
las cuales 402 mil obtuvieron algún empleo, es decir, el 23.5% de los
atendidos.
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