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MEXIKO

Trotz der weltweiten Konjunkturabschwächung konnte die mexikanische Wirtschaft unter dem 
Einfluss einer starken Binnennachfrage und kräftiger Exporte eine rasche Expansion und eine Zunahme 
der Beschäftigung im formellen Sektor verzeichnen. Die schwache Erholung bei Mexikos wichtigsten 
Handelspartnern und der Rückgang der Auslandsnachfrage Ende 2012 werden die Exporte und die 
Investitionen bis Mitte 2013 bremsen. Im Zuge der gegen Ende 2013 und im Jahr 2014 zu erwartenden 
Belebung der Weltnachfrage und insbesondere der Nachfrage aus den Vereinigten Staaten wird das 
Wachstum allmählich an Dynamik gewinnen und 2014 einen Wert von etwa 3½% erreichen.

Die Zentralbank muss ihren geldpolitischen Kurs möglicherweise verschärfen, da die Gesamtinflation 
zugenommen hat und die Kerninflation ebenfalls zu steigen begonnen hat, obwohl die Preiserhöhungen 
zum großen Teil auf vorübergehende Effekte zurückzuführen waren. Die Fiskalpolitik sollte das Defizit 
des öffentlichen Sektors weiter reduzieren, um die guten makroökonomischen Fundamentaldaten 
des Landes zu wahren. Die Straffung sollte in dem derzeitigen, durch Ungewissheit gekennzeichneten 
Umfeld jedoch allmählich verlaufen. Um das Wachstumspotenzial zu erhöhen, sind Strukturreformen 
erforderlich, darunter insbesondere eine rasche Verabschiedung des Arbeitsmarktgesetzes, das darauf 
zielt, die Arbeitsplatzschaffung zu fördern und die Einkommen zu erhöhen, sowie eine Liberalisierung 
des Energiesektors.

Der Konjunkturzyklus 
wird durch das Tempo 
der Auslandsnachfrage 
angetrieben

Das Verarbeitende Gewerbe floriert seit dem Abschwung von 2009, was 
auf eine sich verbessernde Wettbewerbsfähigkeit, die dazu beigetragen hat, 
dass Mexiko verlorene Marktanteile zurückgewinnen konnte, und auf ein 
solides Exportmarktwachstum zurückzuführen ist. Dies hat zu anhaltenden 
Beschäftigungszuwächsen im formellen Sektor und einem hohen Niveau 
an privaten Investitionen geführt. Die abflauende Auslandsnachfrage wird 
die Wirtschaftstätigkeit im Verarbeitenden Gewerbe zwar voraussichtlich 
verlangsamen, die Inlandsnachfrage dürfte jedoch stark bleiben und diese 
Abschwächung teilweise kompensieren.

Ein starker Anstieg der 
Nahrungsmittelpreise 
hat Inflationsängste 
geweckt

Die Gesamtinflation ist seit Mitte 2012 gestiegen und hat die Obergrenze des 
Zielkorridors der Zentralbank (3% ±1%) überschritten. Der Anstieg der Gesamt-
inflation ist hauptsächlich auf eine Aufeinanderfolge von vorübergehenden 
Störungen zurückzuführen – darunter zuletzt ein Ausbruch der Vogelgrippe, der
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MEXICO

Despite the global slowdown, Mexico’s economy has been expanding rapidly and formal
employment has been rising, supported by strong domestic demand and exports. The weak recoveries
of Mexico’s key trading partners and falling external demand in late 2012 will moderate exports and
investment into mid-2013. As world and in particular US demand picks up in late 2013 and into 2014,
growth will gradually strengthen to around 3½ per cent by 2014.

The central bank may have to tighten its policy stance as headline inflation has risen and, even
though price rises largely result from transitory effects, core inflation has also begun to rise. Fiscal
policy should continue to reduce the public sector deficit to preserve Mexico’s strong macroeconomic
fundamentals. Tightening should however be gradual in the current uncertain environment. Structural
reforms are needed to raise potential growth, notably the rapid passage of the labour market bill that
seeks to boost job creation and incomes, and energy sector liberalisation.

The pace of external
demand drives the cycle

The manufacturing sector has prospered since the 2009 downturn,

reflecting improving competitiveness, which has helped Mexico to regain

lost market share, and solid export market growth. This has led to

sustained gains in formal employment and high rates of private

investment. Though weakening external demand is likely to slow activity

in the manufacturing sector, domestic demand should remain strong and

offset part of this slowdown.

Large increases in food
prices have raised inflation

concerns

Headline inflation has risen since mid-2012, surpassing the upper

limit of the central bank’s variability interval of 3 (+/- 1) per cent. The rise

in headline inflation has been caused primarily by a succession of

temporary disturbances – most recently an outbreak of bird flu that

caused an egg shortage and an international drought. Food price increases

tend to fall more heavily on the lower-income population, and thus

impose a significant economic and social cost. However, consistent with

strong growth, core inflation has also increased, although by less. So far,

Mexico

1. For a horizon of one to four years.
Source: OECD Economic Outlook 92 database; Bank of Mexico.

1 2 http://dx.doi.org/10.1787/888932743672
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zu einem Mangel an Eiern führte, und eine Dürreperiode, von der zahlreiche Länder 
betroffen waren. Nahrungsmittelpreisanstiege belasten Bevölkerungsgruppen 
mit niedrigerem Einkommen tendenziell besonders stark und verursachen 
deshalb erhebliche wirtschaftliche und soziale Kosten. Die Kerninflation ist 
angesichts des kräftigen Wachstums allerdings ebenfalls angestiegen, wenn 
auch weniger stark. Die langfristigen Erwartungen sind bisher stabil geblieben, 
obwohl die kurzfristigen Inflationserwartungen erheblich gestiegen sind.

Die Fiskalpolitik ist 
leicht restriktiv

Der Finanzierungsbedarf des öffentlichen Sektors wird 2012 den Projektionen 
zufolge auf 3% des BIP zurückgehen, und die Haushaltskonsolidierung wird 
voraussichtlich mit gemäßigtem Tempo fortgesetzt werden, wobei das 
strukturelle Defizit pro Jahr um etwa ½ Prozentpunkt des BIP zurückgehen 
dürfte. Dadurch dürfte es möglich sein, bis 2013 einen ausgeglichenen Haushalt 
zu erreichen (nach der Definition der Regierung, in der Investitionen im 
Erdölsektor ausgeklammert werden).

Die im nächsten 
Jahr zu erwartende 
Verlangsamung des 
Wachstums dürfte von 
kurzer Dauer sein

Mit der allmählichen Belebung des Wachstums der Weltwirtschaft wird 
den Projektionen zufolge gegen Ende 2013 ein Umschwung bei der schwachen 
Auslandsnachfrage und der geringen Investitionstätigkeit einsetzen. Der 
Konsum dürfte nur leicht zurückgehen. Insgesamt wird dies zu einem Anstieg 
des BIP-Wachstums von 3,3% im Jahr 2013 auf 3,6% im Jahr 2014 führen. Die 
Kerninflation dürfte unter dem Einfluss einer Abschwächung der Nachfrage 
zurückgehen und sich bis Ende 2013 dem Inflationsziel der Zentralbank nähern. 
Mit der sich beschleunigenden Konjunkturerholung wird sich jedoch die 
Produktionslücke schließen, und die Arbeitslosenquote wird sinken. Deshalb
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long-term expectations have remained stable, although short-term

inflation expectations have risen markedly.

Fiscal policy is slightly
contractionary

The public sector borrowing requirement is projected to decline to 3%

of GDP in 2012, with fiscal consolidation set to continue at a gradual pace,

with the underlying deficit falling by about half a percentage point of GDP

per year. This should balance the budget (under the government’s

definition, which excludes oil investment) in 2013.

A slowing of growth next
year should be short-lived

Weak external demand and investment is projected to begin to

reverse by end-2013 with the gradual pick-up in global growth.

Consumption should slow only slightly. Together, this will raise GDP

growth from 3.3% in 2013 to 3.6% in 2014. Core inflation should fall

towards the central bank’s inflation target by end-2013 as demand eases.

However, as the recovery picks up, the output gap and will close and the

unemployment rate fall. Accordingly, monetary policy accommodation is

assumed to have been withdrawn by mid-2014.

Downside risks dominate Downside risks stem from a more pronounced US slowdown and a

worsening of the European sovereign debt crisis, but Mexico has ample

monetary and fiscal policy space to respond if needed. Capital inflows,

which have been rising, should be monitored closely for abrupt reversals,

although the accumulation of foreign exchange reserves and strong

macroeconomic fundamentals should help avoid significant disruptions.

1 2 http://dx.doi.org/10.1787/888932745078

Mexico: Demand, output and prices

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Current prices
MXN billion       Percentage changes, volume (2003 prices)

GDP at market prices 11 930.4   5.6 3.9 3.8 3.3 3.6 
Private consumption 7 844.2   5.0 4.5 3.4 3.4 3.5 
Government consumption 1 426.0   2.4 0.6 0.7 0.5 0.4 
Gross fixed capital formation 2 539.5   6.2 8.9 6.9 3.0 3.4 
Final domestic demand 11 809.7   4.9 5.0 3.9 3.0 3.2 
  Stockbuilding1  294.8   0.8 -0.9 -0.3 0.1 0.0 
Total domestic demand 12 104.5   5.5 3.9 3.4 3.0 3.1 
Exports of goods and services 3 292.1   21.7 6.8 6.0 5.2 6.9 
Imports of goods and services 3 466.2   20.7 6.8 4.7 4.1 5.4 

  Net exports1 - 174.1   0.0 -0.1 0.3 0.3 0.4 

Memorandum items
GDP deflator          _ 3.9 5.4 4.0 4.0 4.2 
Consumer price index          _ 4.2 3.4 4.1 3.6 3.3 
Private consumption deflator          _ 3.9 4.1 5.7 4.3 3.9 
Unemployment rate2          _ 5.4 5.2 5.0 5.0 4.9 
Public sector borrowing requirement3,4          _ -4.3 -3.4 -2.9 -2.3 -1.9 
Current account balance4          _ -0.4 -1.0 -0.3 -0.3 0.3 

1.  Contributions to changes in real GDP, actual amount in the first column.                  
2.  Based on National Employment Survey.         
3.  Central government and public enterprises. 
4.  As a percentage of GDP.
Source:  OECD Economic Outlook 92 database. 
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wird davon ausgegangen, dass die akkommodierenden geldpolitischen Impulse 
bis Mitte 2014 wieder zurückgenommen werden.

Die Abwärtsrisiken 
überwiegen

Abwärtsrisiken ergeben sich aus einer stärker ausgeprägten Verlangsamung 
in den Vereinigten Staaten und einer Verschärfung der europäischen Staats-
schuldenkrise, doch verfügt die mexikanische Geld- und Fiskalpolitik über 
reichlich Spielraum, um gegebenenfalls zu reagieren. Die gestiegenen 
Kapitalzuflüsse sollten genau beobachtet werden, für den Fall, dass es zu 
abrupten Umschwüngen kommt; die Expansion der Devisenreserven und gute 
makroökonomische Fundamentaldaten dürften allerdings dazu beitragen, 
dass starke Verwerfungen verhindert werden können.
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