2. ENTWICKLUNG IN DEN EINZELNEN MITGLIEDSLANDERN

MEXIKO

Der im dritten Quartal 2009 begonnene kraftige Aufschwung durfte sich 2010 und 2011 fortsetzen. Nach einer
starken Erholung wird sich das Exportwachstum voraussichtlich schrittweise normalisieren. Ein Ende des
Lagerhaltungszyklus ist zu erwarten, wéhrend die inldndische Endnachfrage im Zuge der weiteren Aufhellung
am Arbeitsmarkt verzdgert anziehen wird.

Angesichts des Riickgangs der Olférderung, welche einen wichtigen Teil der Steuereinnahmen ausmacht, ist
eine umsichtige Finanzpolitik empfehlenswert. Da die Wirtschaftstatigkeit weit unter ihrer Potenzialrate liegt,
dirfte die Inflation trotz einer durch Preissteigerungen bei den Agrarerzeugnissen und die Anhebung indirekter
Steuern und administrativ geregelter Preise bedingten leichten voribergehenden Erhéhung Anfang 2010
allmé@hlich zurtickgehen. Dadurch erhélt die Geldpolitik etwas Spielraum, um akkommodierend zu bleiben
und die Erholung zu unterstutzen.

Die gesamtwirtschaftliche
Tatigkeit hat angezogen,
doch bleibt die Binnen-
nachfrage schwach

Die Geldpolitik sollte
expansiv bleiben

Die Wirtschaftstatigkeit hat sich im zweiten Halbjahr 2009 dank der wieder
anziehenden Auslandsnachfrage nach mexikanischen Exporten und der Lagerauf-
stockung stark beschleunigt. Der Aufschwung beim privaten Verbrauch war hingegen
schwach, da die Arbeitslosigkeit trotz eines Riickgangs Ende 2009 hoch blieb und das
Konsumklima eingetriibt war. Demgegenlber spiegelten die starken Exporte die
Erholung der Industrieproduktion in den Vereinigten Staaten wider und leisteten der
Belebung der Industrietatigkeit und der Unternehmensinvestitionen Vorschub. Wenn-
gleich die Rucklberweisungen der in den Vereinigten Staaten arbeitenden Mexikaner
weiter nachlieRen, verbesserte sich die Leistungsbilanz dank steigender Olpreise und
stark anziehender Exporteinnahmen. Dies trug zu einer Aufwertung der Wahrung bei.

Nach einer Verlangsamung im zweiten Halbjahr 2009 zog die Inflation Anfang
2010 auf Grund von durch ungiinstige Wetterbedingungen verursachten Preissteige-
rungen flir Agrarerzeugnisse, Erhéhungen administrativ geregelter Preise (Benzin und
Energie) und einer Mehrwertsteuererh6hung um 1 Prozentpunkt an. Die Gesamtinfla-
tionsrate lag im Marz bei 5% und damit weit tGber der Obergrenze des Zielkorridors
der Zentralbank (3% +1%), doch die Kerninflation ging weiter zuriick, und die mittel-
fristigen Inflationserwartungen blieben laut der Erwartungserhebung der Zentralbank
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Strong external demand drives the recovery
but consumer confidence remains depressed

The exchange rate appreciated until recently,
tightening monetary conditions
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1. Export data expressed in USD.

Source: OECD Economic Outlook 87 database; INEGI; Banco de Mexico.
StatLink sw=7 http://dx.doi.org/10.1787/888932304677

146 OECD-WIRTSCHAFTSAUSBLICK 87 - © OECD 2010



2. ENTWICKLUNG IN DEN EINZELNEN MITGLIEDSLANDERN

Mexico: Demand, output and prices

2006 2007 2008 2009 2010 2011

Current prices Percentage changes, volume (2003 prices)

MXN billion

Private consumption 6 709.6 4.0 1.9 -6.2 3.0 4.0
Government consumption 1076.9 3.1 0.9 2.3 2.3 2.4
Gross fixed capital formation 2169.1 7.0 44 -101 4.3 6.8
Final domestic demand 9 955.6 4.5 2.3 -6.2 3.2 4.4

Stockbuilding' 544.5 07 01 -19 17 00
Total domestic demand 10 500.0 3.8 2.3 -7.9 5.0 4.4
Exports of goods and services 2901.4 5.7 0.8 -152 15.0 7.8
Imports of goods and services 3027.9 7.0 3.1 -185 159 9.0

Net exports' -126.5 -06 -08 17 -06 -06
GDP at market prices 10 373.5 3.3 15 -6.6 4.5 4.0
GDP deflator _ 4.4 6.7 43 4.0 47
Memorandum items
Consumer price index _ 4.0 5.1 5.3 4.6 35
Private consumption deflator _ 4.8 51 8.4 2.2 3.8
Unemployment rate® _ 37 40 55 50 45
Public sector borrowing requirement™* _ -1.3 -1.3 -5.2 2.4 -2.0
Current account balance® -0.8 -1.5 -0.6 -0.7 -1.2

1. Contributions to changes in real GDP (percentage of real GDP in previous year), 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 87 database.

Statlink 7= http://dx.doi.org/10.1787/888932306824

gut verankert. Angesichts des starken Kapazitatsiiberhangs und der andauernden
Haushaltskonsolidierung verfugt die Zentralbank tber Spielraum fir eine Stabilisie-
rung des Leitzinses bei 4,5% Uber einen ldngeren Zeitraum, um so den Aufschwung zu
stlitzen. AuBerdem konnte die Straffung der monetéren Bedingungen nach der Wechsel-
kursaufwertung, die im Mai 2010 durch die Turbulenzen an den Weltfinanzmérkten
unterbrochen wurde, wieder aufgenommen werden, falls sich die Mérkte stabilisieren.

Die Haushalts- Der Haushalt sieht Ausgabenkiirzungen und Steuererhéhungen vor (Mehrwert-
konsolidierung ist auf steuer, Einkommen- und Unternehmensteuern sowie Verbrauchsteuern). Der Finanzie-
den Weg gebracht rungsbedarf des offentlichen Sektors (eine allgemeine Messgrofie der Haushaltsbilanz,

welche den Mineraldlkonzern PEMEX einrechnet, die einmaligen staatlichen Ein-
nahmen jedoch ausschlieRt) dirfte sich im Jahr 2010 dank der Haushaltskonsolidie-
rungsmalinahmen, des zyklischen Aufschwungs bei den steuerpflichtigen Einkommen
und des Anstiegs der Olpreise verbessern. Angesichts des durch die seit 2005 riicklau-
fige Forderung bedingten strukturellen Riickgangs der Einnahmen aus dem Olgeschéft
ist eine fiskalische Konsolidierung unvermeidlich. Nach den eigenen Projektionen von
PEMEX konnte sich die Olproduktion nun stabilisieren. Ohne Mafinahmen zur weiteren
mittelfristigen Senkung der Abhangigkeit des Haushalts von den Einnahmen aus dem
Olgeschaft besteht dennoch das Risiko ungiinstiger Reaktionen der Méarkte. Wenn die
Olpreise héher ausfallen als im Haushalt veranschlagt, sollten diese kurzfristigen
Zusatzeinnahmen in den Olfonds eingezahlt werden, um den Haushalt vor kiinftigen
Riickgangen der Olpreise zu schiitzen.
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Die Erholung wird den
Projektionen zufolge im
Verlauf der Jahre 2010 und
2011 an Dynamik gewinnen

Risiken einer unglnstigeren
Wachstumsentwicklung,
Aufwartsrisiken bei der
Inflation

148

Das BIP-Wachstum wird den Projektionen zufolge in diesem Jahr rd. 4,5%
betragen, hauptsachlich bedingt durch starke Exporte und private Investitionen im
ersten Halbjahr sowie durch eine Belebung des privaten Verbrauchs in der zweiten
Jahreshélfte, wenn die Arbeitslosigkeit sinkt. Obwohl das Exportwachstum im zweiten
Halbjahr 2010 und 2011 abebben durfte, wird die starkere Inlandsnachfrage das
Wachstum stutzen. Der Leistungshilanzsaldo wird voraussichtlich leicht negativ
werden, da sich das Importwachstum im Zuge der Belebung der Binnennachfrage
verstarken durfte. Im Jahr 2010 bleibt die Inflation weit Uber der Zielvorgabe, der
grofRe Umfang der Kapazitatsiiberhange diirfte jedoch die Zweitrundeneffekte infolge
der Erhdhungen der Steuern und der administrativ geregelten Preise dampfen, wéh-
rend die Inflation bis Ende 2011 wohl allmahlich in Richtung der Zielmarke der
Zentralbank konvergieren wird.

Eine langsamere Erholung der Binnennachfrage als unterstellt, zum Beispiel auf
Grund eines nachhaltig eingetriibten Konsumklimas oder einer hinter den Erwartungen
zuriickbleibenden Erholung in den Vereinigten Staaten, wiirde sich negativ auf die
mexikanischen Wachstumsaussichten auswirken. Die Inflation konnte langsamer
sinken als projiziert, falls die Produktmarktrigiditaten die Reaktion der Preise auf die
negative Produktionsliicke deutlicher bremsen als hier unterstellt wird.
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