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EL SALARIO CONTRACTUAL CRECIO 2.09%
REAL EN JUNIO, EL MAYOR PARA UN MES
SEMEJANTE DE LOS ULTIMOS 18 ANOS
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Salario contractual* I

Crecimiento porcentual
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“ligado.

También ligd su octavo incremento real
consecutivo y es el mayor de los Ultimos 3
meses

Salario contractual en la jurisdiccon federal,
junio 2019Salario contractual en la jurisdiccon
federal, junio 2019

El salario contractual ligado a las empresas con
trabajadores bajo un contrato colectivo en la
jurisdiccion federal registré un incremento de
6.1% en términos nominales en junio de 2019,
el mas alto para un mes semejante desde
2001. Con ello, el crecimiento promedio del
salario contractual en términos nominales es
de 5.9% en el primer semestre del ano

En términos reales, el salario contractual en la
jurisdiccion federal mostrd un crecimiento de
209% en junio pasado, lo que significd el
mayor para un mes similar de los ultimos 18
anos. En promedio, el salario contractual
registra un crecimiento real de 1.64% en el

primer semestre del ano, el mas alto para un
periodo semejante desde 2001.

Hubo un total de 570 revisiones salariales
contractuales en el mes referido, 33.6% menos
de las realizadas un ano antes (-289
revisiones). EL nimero de trabajadores implica-
dos en las revisiones en el sexto mes del ano
ascendio a 87,740, esto es, 73.7% por debajo
de los involucrados un ano antes (245,922
trabajadores menos). (STPS)

SE DEBILITO LA ACTIVIDAD INDUSTRIAL
EN MAYO
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Produccién industrial por actividad econémica I
00100 Series desestacionalizadas

Debido, principalmente, al sector de la
construccion y la mineria

Actividad industrial, mayo 2019Actividad
industrial, mayo 2019

Con cifras desestacionalizadas, la Produccion
Industrial (P) descendio 2.1% en términos
reales en mayo de 2019 respecto al mes
inmediato anterior, luego de crecer 14%
durante abril pasado, ante el descenso real
mensual de sus 4 componentes: la construc-
cion disminuyo 6.2%, la mineria 1.3%, la gener-

acion y distribucion de energia eléctrica y
suministro de agua y de gas 0.6% y las manu-
facturas 0.2%.

Con relacion mayo de 2018, la Pl present6 una
variacion de -3.1% en el quinto mes de este
ano, debido al descenso de la actividad del
sector de la construccion en 9.0% y de la
mineria en 8.9%, ya que la actividad de las
industrias  manufactureras registraron un
incremento real anual de 0.4% (el sequndo de
manera consecutiva) y la de la generacion y
distribucion de energia eléctrica y suministro
de agua y de gas de 1.6% (luego de reportar 5
contracciones anuales consecutivas).

Con cifras originales, la PI mostr6 una contrac-
cion de 3.3% real anual en mayo de 2019,
resultado del descenso de 9.8% de la construc-
cion y de 8.9% de la mineria, mientras que la
generacion y distribucion de energia eléctrica y
suministro de agua y gas crecio 1.6% y las
manufacturas se elevaron 0.7% real en el lapso
referido. (Comunicado INEGI aqui, datos).

BAJA LA INFLACION ANUAL A 3.95%, LA
SEGUNDA MENOR CONSIDERANDO LOS
ULTIMOS 30 MESES
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Se ubica dentro del rango objetivo de Banxico,
debido a un menor crecimiento del componen-
te no subyacente, principalmente, por menores
precios de los energéticos

Inflacion en junio 2019Inflacion en junio 2019
El Indice Nacional de Precios al Consumidor
(INPC) reportd una variacion mensual de



+0.06% en junio de 2019, lo que significd el
menor incremento para un mes semejante
desde 2013, resultado del crecimiento de
0.30% del componente subyacente y del
descenso de 0.68% del no subyacente (la
tercera disminucion mensual consecutiva). En
este ultimo componente destaca la contraccion
de 1.58 en los precios de las frutas y verduras y
de 1.55% en los precios de los energéticos.

Por su incidencia sobre la inflacidn, destacaron
las variaciones a la baja de los precios del gas
domestico LP (-5.67%), la cebolla (-17.93%), la
gasolina de bajo octanaje, (-0.71%), el jitomate
(-5.12%), el limon (-21.90) y el huevo (-3.04);
en contraparte, sobresalieron las alzas en los
precios del pollo (+4.39), transporte aéreo
(+23.83%), aguacate (+12.98%), vivienda

propia (+0.25%) y chayote (+52.14%).

Asi, la inflacion general anual se ubicé en
3.95% en el sexto mes del ano, la sequnda
menor desde diciembre de 2016 y la mas baja
de los Ultimos 4 meses. Lo anterior ante el
menor crecimiento anual del indice de precios
no subyacente, de 4.19%, que resulto ser el
mas bajo de los ultimos 30 meses (desde
diciembre de 2016); mientras que el indice de
precios subyacente avanzd 3.85% anual en el
mes referido.

La inflacion acumulada en el primer semestre

del ano es de 0.27%, la menor para un periodo
similar desde 2015.

LA BMV REPORTO DESCENSO DE 1.75%
DURANTE LA SEGUNDA SEMANA DE JULIO
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Cerrd en las 42,647.31 unidades
IPC de la BMV al 12 de julio de 2019IPC de la
BMV al 12 de julio de 2019

Durante la semana 8 al 12 de julio de 2019, el
indice de Precios y Cotizaciones (IPC), principal
indicador de la Bolsa Mexicana de Valores
(BMV), reportd baja semanal ante ajustes de
portafolios previo a la entrega de resultados
trimestrales de las empresas que operan en el
pais, asi como por la incertidumbre reciente en
materia comercial y la desaceleracion
economica a nivel global.

Las pérdidas fueron parcialmente contrarresta-
das, gracias a las altas expectativas de que las
medidas monetarias de la Reserva Federal
(Fed) seran mas acomodaticias en el futuro
proximo.

Asi, el IPyC de la BMV, cerrd el 12 de julio en las
4264731 unidades, lo que significd un
descenso semanal de 1.75% (-75801
unidades).

En lo que va de 2019, el IPyC registra una
ganancia acumulada de 242% (+1,007.04
puntos). (BMV, datos)

IPyC de la Bolsa Mexicana de Valoresl

Puntos

RIESGO PAiS DE MEXICO CERRO LA
SEMANA EN 196 PB
Fecha de publicacion 12 de julio de 2019

2 pb por arriba de su nivel de la semana anteri-
or

Riesgo pais al 12 de julio de 2019Riesgo pais
al 12 de julio de 2019

Durante la sequnda semana de julio de 2019,
el riesgo pais de México, medido a través del

indice de Bonos de Mercados Emergentes
(EMBI+) de J.P. Morgan, registrd un aumento
semanal de 2 puntos base (pb), al cerrar el 12
de julio de 2019 en 196 pb.

EMBI+, puntos

Riesgo paisI

En lo que va de 2019, el riesgo pais de México
registra una mejoria acumulada de 45 pb.

Por su parte, durante la semana del 8 al 12 de
julio de este ano, los riesgos pais de Argentina,
Brasil e Indonesia descendieron 9, 16 y 4 pb,
respectivamente, al colocarse en 778, 217 y
155 pb, en ese orden; mientras el de Turquia
aumentd 42 pb a 500 pb al cierre de la semana
referida. (JP Morgan)

O

LAS RESERVAS INTERNACIONALES SE
UBICAN EN 178.8 MILES DE MDD
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Saldo semanal de la Reserva Internacional Netal
Miles de millones de délares

Aumentaron en 15 mdd durante la sequnda
semana de julio

Saldo de la reserva internacional neta al 12 de
julio de 2019Saldo de la reserva internacional
neta al 12 de julio de 2019



Al 12 julio de 2019, el saldo de las reservas
internacionales fue de 178,755 millones de
dolares (mdd), lo que implicé un incremento
semanal de 15 mdd, debido principalmente al
cambio en el valor de los activos internaciona-
les del Banco Central.

En lo que va del ano, el incremento acumulado
de las reservas internacionales es de 3,962
mdd (+2.3%), el mayor para un lapso semejante
de los Ultimos 5 anos. (Comunicado Banxico.)

REPORTAN RESULTADOS MIXTOS LAS
TASAS DE RENDIMIENTO DE LOS VALORES
GUBERNAMENTALES
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Tasas de Cetes suben, mientras que las de los
Bonos y Udibonos bajan

Tasas de interés de los valores gubernamental-
es, 9 de julio de 2019Tasas de interés de los
valores gubernamentales, 9 de julio de 2019

EL 9 de julio de 2019 se realiz6 la vigésima
octava subasta de valores gubernamentales de
este ano, donde las tasas de rendimiento de los
Cetes a 28,91y 175 dias aumentaron 7,5y 2
puntos base (pb), en ese orden, respecto a la
subasta previa, al colocarse en 8.17%, 8.18 y
8.17%, respectivamente.

Por su parte, la tasa de interés nominal de los
Bonos a 5 anos descendio 20 pb a 7.37%, en
tanto que la tasa de interés real de los Udibo-
nos a 10 anos disminuy6 9 pb a 3.41%. (Infor-
macion Banxico))

O

SIGUE SIENDO ADECUADO EL NIVEL DE LA
TASA DE REFERENCIA CON LA CONVER-
GENCIA DE LA INFLACION A SU META:
MINUTA-BANXICO
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Ante el surgimiento de factores que impliquen
un riesgo para la inflacion y sus expectativas,
Banxico actuara de manera oportuna para
lograr la convergencia de su tasa de referencia
al objetivo de 3%

Minuta sobre la decision de politica monetaria
del 27 de junio de 2019Minuta sobre la
decision de politica monetaria del 27 de junio
de 2019

En la minuta sobre [a cuarta reunion de politica
monetaria de 2019, llevada a cabo el pasado
27 de junio, se establecio que la Junta de
Gobierno del Banco de México (Banxico) decid-
i6 por mayoria mantener en 8.25% el objetivo
para la Tasa de Interés Interbancaria a un dia,
debido a que la postura de politica monetaria
actual, es decir, el nivel de la tasa de referencia
vigente, es congruente con la convergencia de
la inflacion a su meta. Se menciona que la
evolucion reciente de la inflacion ha sido mejor
a la esperada y que se espera que la inflacion
general podria presentar cierta mejoria, ante
menores presiones en la inflacion no subya-
cente.

Inflacién anual
Variacién % anual del INPC, base 2Q julio 2018=100

——General
—— Subyacente
——No Subyacente
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La mayoria coincidié en que persiste un alto
grado de incertidumbre en los riesgos que
pudieran influir en la inflacion y que el efecto
neto de los riesgos sobre la inflacion es incier-
to, ya que estan operando efectos contrarios.

La mayoria destaco que el entorno actual sigue
presentando importantes riesgos de mediano y
largo plazos que pudieran afectar las condi-
ciones macroecondmicas del pais, su capacidad
de crecimiento y a la inflacion.

La mayoria puntualizd que deben llevarse a
cabo medidas que eleven la confianza para la
inversion, asi como una mayor productividad,
aunado a fortalecer el Estado de derecho,
abatir [a corrupcion y combatir [a insequridad.

La mayoria coincidio en que la expectativa de
una postura monetaria mas acomodaticia por
parte de la Reserva Federal estadounidense
brinda mayor margen de maniobra al Banco de
México.

Algunos miembros de la Junta sefalaron que,
ante un entorno complejo para la inflacion, no
seria conveniente relajar la postura de politica
monetaria si la inflacion no muestra una
tendencia clara hacia la meta de 3%.

EL reporte ratifica que la Junta de Gobierno
continuara dando sequimiento a todos los
factores de incertidumbre que afectan la
trayectoria de la inflacion y de sus perspectivas,
para tomar las medidas necesarias que
mantengan la tasa de referencia congruente
con la convergencia ordenada de la inflacion
general a la meta del Banco de México en el
plazo en el que opera la politica monetaria.

La Junta puntualizé que ademas de mantener
una postura monetaria prudente (esto es, que
tome en consideracion la reaccion de los
mercados a las medidas de la autoridad mone-
taria) continuara dando un seguimiento princi-
palmente al traspaso de las variaciones del tipo
de cambio a los precios, a la posicion monetar-
ia relativa entre México y Estados Unidos y a a
evolucion de las condiciones de holgura en la
economia (esto es, su ritmo de crecimiento y la
diferencia con su potencial). (Comunicado

Banxico)

PESO CERRO LA SEMANA POR DEBAJO DE
LAS 19 UNIDADES POR DOLAR
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Debido a las expectativas de que la FED
recortara su tasa de referencia en su siguiente
reunion
Tipo de cambio peso/ddlar al 12 de julio de
2019Tipo de cambio peso/dolar al 12 de julio
de 2019

Durante el periodo del 8 al 12 de julio de 2019,
la moneda mexicana report¢ altibajos, pero
cerrd con una ganacia semanal, debido a la
prevision de que la Reserva Federal de los



Estados Unidos (FED) recortara su tasa de
referencia a finales de este mes, cuando
sostenga su reunion de politica monetaria, por
lo que los inversionistas redujeron su demanda
por dolares.

Asi, el 12 de julio de este ano, el tipo de cambio
peso/dolar (ppd) cerrd en promedio en 18.99
unidades por délar, 2 centavos menos respecto
al cierre del pasado 5 de julio, con o cual ligd 2
semanas consecutivas con ganancias.

En lo que va de 2019, el tipo de cambio
peso/dolar reporta un nivel promedio de 19.15
ppd y una ganancia de 65 centavos (-3.3%).

Tipo de Cambio al menudeo
Pesos por dolar

Por su parte, el tipo de cambio FIX (que sirve
para solventar obligaciones denominadas en
dolares liquidables en México) termind la
semana en 19.0307 ppd, 1 centavo menos
respecto del dato observado el 5 de julio de
este ano.

En lo que va de 2019, el tipo de cambio FIX
registra un nivel promedio de 19.1598 ppd y
una apreciacion de 62 centavos (-3.2%).
(Investing y Banxico)
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SE CONFIRMA SUPERAVIT COMERCIAL DE
1,031 MDD EN EL QUINTO MES DEL ANO
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Las exportaciones crecieron 6.7%, el mayor
incremento anual de los dltimos 7 meses;
mientras que las importaciones lo hicieron en
0.1%, luego de elevarse 1.6% anual en abril

Saldo de la balanza comercial, mayo 2019,
cifras revisadasSaldo de la balanza comercial,
mayo 2019, cifras revisadas

Con informacion revisada y original, se confir-
ma que la balanza comercial de mercancias de
México registro un superavit de 1,031 millones
de ddlares (mdd) en mayo de 2019, lo que
significd el cuarto superavit mensual consecu-
tivo y el primero para un mes de mayo desde
2014, resultado de exportaciones por un
monto de 41,825 mdd e importaciones por
40,795 mdd.

Se ratifica que las exportaciones totales en
mayo reportaron un crecimiento anual de 6.7%,
el mayor de los ultimos 7 meses, mientras que
las importaciones totales se elevaron 0.1%
anual en el quinto mes del ano, luego de
avanzar 1.6% en abril y de contraerse 0.5% en
marzo pasados.

En términos acumulados, la balanza comercial
de mercancias de México presentd un
superavit de 584 millones de dolares en los
primeros cinco meses del ano, con un
crecimiento anual de las exportaciones de
4.2% vy de las importaciones de 1.9% en el
lapso referido.

Exportaciones e importaciones de
mercancias
Variacion % anual, promedio maévil 3 meses, cifras originales

LOS PRECIOS DEL PETROLEO AUMEN-
TARON ALREDEDOR DE 4% LA ULTIMA
SEMANA
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La mezcla mexicana cerrd la sequnda semana

de julio en 61.68 dpb, un incremento semanal
de 3.96%

Precios del petroleo al 12 de julio de 2019Pre-
cios del petroleo al 12 de julio de 2019

Del 8 al 12 de julio de 2019, los precios de los
contratos a futuro de los crudos West Texas
Intermediate (WTI) y Brent reportaron
incremento, debido a problemas geopoliticos
en Medio Oriente, la llegada de la tormenta
tropical “Barry” a la costa estadounidense del
Golfo de México (que provoco el paro de la
mitad de la produccion en el area), un descenso
mayor al esperado de los inventarios comercia-
les de crudo en Estados Unidos y la extension
del pacto a la produccion de la OPEP.

Sin embargo, las ganancias fueron parcial-
mente mitigadas por expectativas negativas
del desempenio de la economia internacional y
la proyeccion, por parte de la Agencia Interna-
cional de Energia, de sobreproduccion de
crudo.

EL WTI para agosto y Brent para septiembre
2019 mostraron una variacion semanal de
+4.69% (+2.70 dpb) y de +3.88% (+2.49 dpb),
respectivamente, al cerrar el 12 de julio de
2019 en 60.21 dpb y en 66.72 dpb, en ese
orden.

Asimismo, el precio del barril de la mezcla
mexicana de petroleo termind el 12 de julio
del ano en curso en 61.68 dpb, implicando un
aumento respecto al pasado 5 de julio de
3.96% (+2.35 dpb).

En términos acumulados, el precio del barril de
la mezcla mexicana registra un incremento de
38.02% (+16.99 dpb) en lo que va del ano y un
nivel promedio de 58.86 dpb, 3.86 dpb por
arriba de lo previsto en a Ley de Ingresos para
2019. (PEMEX)

Precios del petréleo
Délares por barril

— WTI* — Brent* — Mezcla Mexicana
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12..A MAYO, LAS FINANZAS PUBLICAS

MUESTRAN RESULTADOS MEJOR A LO

PROGRAMADO Y A LO REGISTRADO EN
2018
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presupuestario, el saldo fue superavitario en
257.6 mmp, 72.9 mmp mayor a lo programado
y 12.4% real superior al registrado en el mismo
periodo de 2018.

Mientras que, el balance primario (diferencia
entre ingresos y gastos sin considerar el pago
de intereses de la deuda publica) present6 un
superavit de 217.9 mmp, implicando recursos
disponibles para el pago de servicios de la
deuda, siendo mayor en 75.7 mmp a lo espera-
doy 54.4% real superior al del mismo periodo
del ano anterior.

Enero-mayo 2019, miles de millones de pesos

Situacion financiera del Sector Publico I
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Programado
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217.9

Programado Observado

Balance publico

Balance primario

Los Requerimientos Financieros del Sector
Piblico, que es la medida mas amplia del
balance del sector publico federal, registran un
superavit de 73.2 mmp en los primeros 5
meses del ano

Finanzas publicas y deuda publica a mayo
2019Finanzas publicas y deuda publica a mayo
2019

Durante enero-mayo de 2019, el balance
publico tradicional (recursos sobrantes o
faltantes después de ejercer el gasto neto
total) registrd superavit de 324 miles de
millones de pesos (mmp), que se compara
favorablemente con el déficit previsto en el
programa de 79.1 mmp y con el registrado en
los primeros cinco meses de 2018 de 369
mmp. Al excluir [a inversion productiva hasta
2% del PIB para evaluar la meta del balance

Por su parte, los Requerimientos Financieros
del Sector Publico, que mide las necesidades
de financiamiento para lograr los objetivos de
politicas publicas y es la medida mas amplia
del balance del sector publico federal,
registraron un superavit de 73.2 mmp, en linea
con la meta anual de un déficit de 2.5 del PIB y
se compara favorablemente con el déficit de
544 reportado en el mismo lapso de 2018.

Con relacion a los ingresos, durante los primer-
0s cinco meses del ano los ingresos del sector
publico reportaron un crecimiento real anual
de 0.7%, pero fueron inferiores en 59.0 mil
millones de pesos (mmp) respecto a los
ingresos previstos en el programa, debido
principalmente a menores ingresos petroleros
(96.2 mmp inferiores a lo programado y 17.4%
real por debajo a los del ano anterior).

En tanto que los ingresos tributarios crecieron
4.7% real anual, destacando el incremento de
31.8 del IEPS, de 27.3% del impuesto por la
actividad de exploracion y extraccion de
hidrocarburos, de 194 de las importaciones, de
1.6% del ISR y de 0.7 del IVA.

Por otro lado, el gasto total del sector publico
descendid 5.1% real anual en el periodo referi-
doy fue menor en 140.7 mmp a lo estimado en
el programa, ante una reduccion de 5.8% real
anual del gasto programable, debido principal-
mente a un menor gasto de la Administracion
Publica Centralizada en 69.3 mmp y del IMSS,
ISSSTE y Pemex en 66.8 mmp, que se compen-
san, en parte, por el mayor gasto de la CFE
respecto a lo previsto por 32.1 mmp. El gasto
no programable fue inferior en 34.5 mmp a lo
programado, ante el menor costo financiero
por 19.4 mmp y menor pago de Adefas y otros
por 12.6 mmp.

Mientras que, el Saldo Historico de los Requer-
imientos Financieros del Sector Publico (SHRF-
SP), la medida mas amplia de la deuda publica,
ascendio a 10,428.8 mmp, donde el compo-
nente interno representa el 63.8% del total y el
externo el 36.2%; en tanto que, la deuda neta
del Gobierno Federal se ubicd en 8,076.4 mmp,
desde 8,087.3 al cierre del ano pasado, y la
deuda neta del Sector Publico (Gobierno
Federal, empresas productivas del Estado y la
banca de desarrollo) se situd en 10,847.8 mmp,
de 10,829.9 en diciembre pasado. Estos niveles
se mantienen en linea con los techos de
endeudamiento aprobados para 2019.

Destaca en las operaciones de financiamiento
en los mercados internacionales de capital, que
el Gobierno Federal concluy6 una emision de
deuda en el mercado japonés por 165 mil
millones de yenes, a tasas bajas, con una
amplia participacion de inversionistas (107),
alcanzado una demanda total de 225 mil
millones de dolares, equivalente a 1.36 el
monto colocado. (Informe SHCP)
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