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Principales Aspectos de los Criterios Generales de Politica Econdmica 2016

En cumplimiento con la Fraccion IV del Articulo 74 de la Constitucién Politica de los Estados
Unidos Mexicanos, el 8 de septiembre de 2015 el Ejecutivo Federal, por conducto del titular
de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, envié a la Camara de Diputados el Paquete
Econdmico correspondiente al ejercicio fiscal 2016, el cual se encuentra integrado por
diversos documentos como: Criterios Generales de Politica Econdmica, Iniciativa de Ley de
Ingresos de la Federacion, Proyecto de Presupuesto de Egresos de la Federacion, Iniciativa
gue modifica la Ley del Impuesto sobre la Renta, Ley del Impuesto Especial sobre Produccion
y Servicios, del Cddigo Fiscal de la Federacion y de la Ley Federal de Presupuesto y
Responsabilidad Hacendaria; Iniciativa que modifica la Ley Federal de Derechos; entre otros.

1. Resumen Ejecutivo

Estimaciones Econdmicas

£ Se establece un intervalo de crecimiento econdmico de entre 2.0 y 2.8% para 2015 vy utiliza
una tasa de 2.2% para efectos de las estimaciones de las finanzas publicas. Para 2016 prevé
un rango de crecimiento de entre 2.6 y 3.6%, en tanto que utiliza una tasa de 3.1% en
cuestiones de finanzas publicas.

£+ Respecto a las estimaciones dadas a conocer el pasado mes de abril en el Documento Relativo
al Cumplimiento de las Disposiciones Contenidas en el Articulo 42, Fraccion |, de la Ley Federal
de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria 2015 (PCPE2016), se tiene:

2 Mantiene la expectativa inflacionaria en 3.0% para 2015 y 2016, igual al objetivo de
inflacion y dentro del intervalo de variabilidad (2.0 - 4.0%) establecidos por el Banco de
México.

2 Ajusta a la baja la tasa de interés nominal promedio: para 2015 va de 3.2 a 3.1%; y para
2016 de 4.1 a 4.0%.

2 Aumenta la estimacion para el tipo de cambio nominal promedio: para 2015, desde 14.8
pesos por délar (ppd) a 15.6 ppd; y para 2016 de 14.5 a 15.9 ppd.

2+ No modifica el precio de la mezcla mexicana de crudo para 2015 y lo deja en 50 ddlares
por barril (dpb); para 2016 lo ajusta a un precio de 50 dpb (55 dpb anteriormente).
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2. Estimaciones Econdmicas

Resumen: Marco Macroeconémico, 2015 - 2016°

. PCPE2016" CGPE-2016" Encuesta Banco de México®

Indicador

2015 2016 2015 2016 2015 2016
Producto Interno Bruto (var. % real anual) 3.2-42 33-43 2.0-28 26-36 234 2.96
Precios al Consumidor (var. % anual, cierre de periodo) 3.0 3.0 3.0 3.0 2.82 3.44
Tipo de Cambio Nominal (fin de periodo, pesos por délar) 14.5 14.5 nd. nd. 16.34 16.01
Tipo de Cambio Nominal (promedio, pesos por ddlar) 14.8 14.5 15.6 15.9 nd. nd.
CETES 28 dias (%, nominal fin de periodo) 3.5 4.5 3.5 4.5 3.40 4.19
CETES 28 dias (%, nominal promedio) 3.2 4.1 3.1 4.0 nd. nd.
Saldo de la Cuenta Corriente (millones de délares) -28,360  -31,600 -29,260  -31,600 -29,473 -29,747
Saldo de la Balanza Comercial (millones de ddlares) nd. nd. nd. nd. -7,694 -8,003
Mezcla Mexicana del Petréleo (precio promedio, délares por barril) 50 55 50 50 nd. nd.
Variables de apoyo:
PIB de EE.UU. (crecimiento % real) 3.1 2.9 2.3 2.7 2.35 2.68
Produccidn Industrial de EE.UU. (crecimiento % real) 3.8 3.2 1.9 2.7 nd. nd.
Inflacion de EE.UU. (promedio) 0.3 2.2 0.3 2.1 nd. nd.

1/ Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico (SHCP), Documento Relativo al Cumplimiento de las Disposiciones Contenidas en el Articulo 42, Fraccion |, de la Ley Federal de
Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria 2015 .

2/ SHCP, Criterios Generales de Politica Econémica para la Iniciativa de Ley de Ingresos y el Proyecto de Presupuesto de Egresos de la Federacion correspondientes al
Ejercicio Fiscal de 2016 (CGPE-2016).

3/ Banco de México, Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economia del Sector Privado , agosto de 2015.
e/ Estimado.
nd. No disponible.

Fuente: Haborado por el CEFP con datos de la SHCPy Banxico.

e Se pronostica un intervalo de crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB): de entre
2.0y 2.8% en 2015 y de entre 2.6 y 3.6% en 2016.
EvoluciéndelProd.uq?lnternoBrumdeMéxico,2010-2016 ° Hacienda anticipa que e| dinamismo de |a actividad
(variacién porcentual real anual)
559 .y economica nacional en 2015 se explicara por el
50 fortalecimiento de la demanda interna (impulsada por:
el crecimiento del empleo formal, el incremento del
crédito, la disminucién de la inflacion y la mejoria de la
i confianza de los consumidores y las empresas) y la
T .61 expansion de la demanda externa (exportaciones).
2.0°
e Para 2016, la SHCP pronostica que la economia continte
avanzando apoyada por el dinamismo derivado de la
23| | 208 demanda interna y la externa.
2010 2011 2012 2013 2014 ‘ ‘ 2015 ‘ 2016 ‘
1/ Estimacion, Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), Criterios Generales de Politica Economica 2016. e E| sector privado prevé un crecimiento de 2.34 Yy de
2/Banco de México, Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economia del Sector Privado, agosto de

2015, 2.96% en 2015y 2016, respectivamente.

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos delINEGI (con cifras preliminares a partir del primer trimestre de2012; afio
base 2008=100), Banxico y SHCP.

e Expectativa inflacionaria de 3.0%, igual al objetivo de inflacion.

INPC General, Objetivo e Intervalo, 2014-2016

7ole e Hacienda no modificd su expectativa inflacionaria para
(variacion porcentual anual)

el cierre de 2015 y la mantuvo en 3.0% tanto para 2015
Al - 17 ittt v 1 11 17 17 ittt 3 como 2016; asi, se prevé sea igual al objetivo de
" 2]
% - inflacidn y se ubique dentro del intervalo de variabilidad
3.0 Hialh (2.0 - 4.0%) establecidos por el Banco de México.
IR IRIRL
2.0 et e | o gl e o et b | o o e ot e frn] IR IRIRL . . . ., .
Wl e E| sector privado estima que la inflacién cierre 2015 en
ARRARSQNISEG NS RE N Y, 2 o i i iati
SRS E SRS SR g gt 2.82%, ligeramente por abajo del objetivo y dentro del
‘:“3,‘3,‘3,‘3,‘:“3,‘3,‘3,‘3_‘:,‘:“3“3,‘?‘?‘3,‘3“3,‘3,‘ ey intervalo.
led General == Objetivo del Banco de México

e Para 2016, el sector privado proyecta un mayor nivel de
inflacién al esperar un incremento de 3.44%, alejandose
1/ Banco de México, Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economia del

Sector Privado, agosto de 2015. del objetivo pero manteniéndose dentro del intervalo.
1/ Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, Criterios Generales de Politica Econdmica 2016.
Fuente: Elaborado porel CEFP con datos del INEGI, SHCP y Banxico.

== == «|ntervalo de variabilidad (2.0 - 4.0%)
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e La estimacién de la tasa de interés nominal para el fin de periodo de 2015 se mantiene en

3.5%.

Evolucién del la Tasa de Interés Nominal, 2014-2015/agosto
(Cetes a 28 dias, porcentajes promedio)

——— Observada

= w= Estimaciones CGPE-2015-2016
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Fuente: Elaborado por el CEFP con informacién del Banco de México.

06/2015

07/2015

08/2015

e Desde la segunda mitad de 2014 a agosto de 2015, la
Junta de Gobierno del Banco de México (Banxico) ha
mantenido en 3.0% la Tasa de Interés Interbancaria a un
dia.

e Los instrumentos de corto plazo (Cetes 28 dias) han
comenzado a tener pequefios aumentos derivados de la
expectativa de normalizacidn de la politica monetaria por
parte de la Fed.

e Al cierre de 2015 la tasa de interés nominal para el fin
del periodo se mantuvo en 3.5% con respecto a los
estimados en el Art. 42. Para 2016 la estimacidn se situa
en 4.5%.

¢ Se modifica el tipo de cambio del peso respecto al délar, se estima en 15.60 ppd para
el cierre de 2015 y en 15.90 para 2016.

Evoluciéndel Tipo de Cambio Nominal FIX!, 2014-2015/agosto

(pesos por dolar, promedio mensual)

Ene 2014 RERF]
Feb2014 BERZ]
Mar 2014 BEFRL
Abr2014 REXVS
May 2014 [EPX7)
Jun 2014 BENL
Jul2014 SPECE
Ago 2014 BERTY
Sep2014 [RERIE
Oct2014 SEXES
Nov 2014 [EX]
Dic 2014 LA
Ene 2015 BENZ
Feb 2015 [SLES
Mar 2015 SLRES
Abr2015 SLFE]
May 2015 BLFE
Jun2015 LIS
Jul2015 [SER-ZE
Ago 2015 SIATS

1/Tipo de cambio Pesos por délar E.U.A., para solventar obligaciones denominadas en moneda extranjera, fecha de determinacién (FIX).
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos deBanxico y SHCP.

2015/cierre | L)

8
q
g
g

e En lo que va de 2015, el tipo de cambio se ha visto
afectado por la apreciacién del délar. Sin embargo, el
peso mostré un ajuste ordenado en los mercados
financieros, debido a los sdlidos fundamentos de
nuestra economia.

e Al 26 de agosto, el tipo de cambio observado alcanzé
17.19 ppd, cayendo 29.0% respecto al promedio de
2014 (13.31 ppd). Por otro lado, el peso mexicano se ha
apreciado respecto a las divisas de economias
emergentes como Colombia con 16.0% y Brasil con
14.8%, de enero a la fecha.

e El promedio del tipo de cambio esperado para el cierre
de 2015 se revis6é de 14.8 a 15.6 ppd. Para 2016, se
estima un tipo de cambio nominal de 15.9 ppd.

e Se reduce la expectativa de precios del petrdleo para 2015 y 2016. Se ubica en 50
dolares por barril, 29 dolares menos que el aprobado para 2015, en ambos casos.

Evolucién del precio de la mezcla mexicana de exportacién 2014-2016°/
@

s (Ddlares por barril)
5 O
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93.09
93.48

95.68
96.7
94.65
90.80
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75.23
71.39

52.36
54.06
55.82
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50.69
49.50
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Enejul 15 [N 4.8
2015 PCPE2016 [ ]
2015 CGPE2016 [ ]

2016 PCPE2016

Precio B Trim| DEstimados

e/ Estimado
Fuente: Blaborado por el CEFP con base en datos de Sener y SHCP.

55.00
50.00 50.00

50.00

2016 CGPE2016 [

2015

e Para julio el precio promedio de la mezcla mexicana de
exportacion se ubico en 49.48 dpb, 0.52 ddlares menos
que el precio promedio estimado para el cierre de 2015.
Para lograrlo se debera contar con un precio promedio
de 50.7 dpb en los ultimos 5 meses del afio.

2016

e Considerando la metodologia de célculo del precio del
petréleo establecida en el articulo 31 de la Ley Federal
de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria, se
obtiene un precio de 54.7 ddlares por barril, sin
embargo la propia Ley establece que el resultado de
dicha metodologia se utiliza como pardmetro de
referencia y la LIF no debera superar éste. Por ese
motivo la iniciativa planteo utilizar un precio de 50 dpb.
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e Baja la prevision de produccion de petrdleo para 2016 de 2 millones 400 mil barriles
diarios (mbd) a 2 millones 247 mbd.

Evolucién de la produccién de peréleo 2014-2016°/
(Miles de barriles diarios)

2,506
2,501
2,490

e Se considera una produccion promedio para 2015 de 2

millones 262 mbd, menor en 26 mbd respecto de la

2,400 contemplada en los Pre-Criterios de Politica Econdmica
2016 (PCPE2016) para el cierre de este afio.

2,469
2,478
2,436
2,388
2,415
2,390
2,363
2,363
2,353
2,332
2,319

2,272

2,288
2,262

2,251
2,47

2,227

2,247

2,201

e Para 2016 se espera extraer 2 millones 247 mbd. Esta
plataforma de produccion es inferior a la contemplada
en los PCPE 2016 en 153 mil barriles por dia.

jun-14
jul-14

ene-14
feb-14
mar-14
abr-14
ago-14
sep-14
oct-14
dic-14
feb-15
jul-15

e Entre enero y julio de 2015 la plataforma de produccion
se ubica en 2 millones 264 mil barriles diarios,
practicamente en linea con la prevision mencionada.

may-14
nov-14
ene-15
mar-15
abr-15
may-15
jun-15

2015 PCPE2016
2015 CGPE2016
2016 PCPE2016
2016 CGPE2016

Produccién acGre = a3
e/ Estimado
Fuente: Baborado por el CEFP con base en datos de Sener y SHCP.

e Ajustes al alza para el PIB y la produccién industrial estadounidense.

Producto Interno Bruto de Estados Unidos, 2008-2016/e

(variacion porcentual real anual)

e La SHCP ajusto a la baja la estimacidn de crecimiento de
* la economia estadounidense para 2015: a una tasa de

2.7
Y 2 L2 223 2.3% (3.1% en PCPE2016). No obstante, para 2016 se
1'0 I I I i I H H prevé un crecimiento de 2.7%
0.0 -

03 ¢ Para el cierre de 2015, se espera un menor dinamismo en
e la produccién industrial estadounidense de 1.9% frente al
= 3.8% pronosticado anteriormente (PCPE2016). En tanto,
e 28 para 2016 se estima un mejor desempeiio de la industria
e 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015¢  2016e estimando un crecimiento de 2.7%.

&/ Cifraestimada en los Criterios Generales de Politica Econdmica 2016.
Fuente: Elaborado porel CEFP con datos de U.S. Bureau of Economic Analysis

e La SHCP estima una mayor demanda externa para las exportaciones mexicanas

Evolucién de las Exportaciones Manufactureras de México y
la Produccién Manufacturera de Estados Unidos,

ade . . . o

2010-2015/junio e Hacienda considera una expansién anual de 5.6% en el
(variacién porcentual anual con base en datos desestacionalizados) Valor real en pesos de |aS eXpOrtaCiones para el cierre de

450 2015.

40.0 (L}

350 4 %

300 3 * s H

oo o .« o, e Se anticipa que en 2016 las exportaciones no petroleras

w0 registren una aceleracidn al crecer a una tasa anual de

100 7.2%, lo que permitiria un mayor dinamismo de la

5.0

0.0

produccién manufacturera y de los servicios
5.0

relacionados con el comercio exterior.

ene.-10
jun-10
nov.-10
abr.-11
sep.-11
feb.-12
dic.-12
may.-13
oct-13
mar.-14
ago.-14
ene.-15
jun-15

—+— EU: Produccion manufacturera «+ .. Exportaciones mexicanas manufactureras

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del Banco de México y U.S. Federal Reserve.

CEFP=E —
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e Riesgos para el Panorama Econdmico

Elementos de riesgo que podrian materializar un efecto negativo en las estimaciones para 2016:

e  Menor dinamismo de la economia de Estados Unidos: la produccién industrial podria crecer de manera mas moderada
como resultado de la apreciacion del délar y que los precios de los energéticos desincentiven la inversion en el sector.
e  Debilitamiento de la economia mundial: el riesgo de una mayor desaceleracién para algunas economias emergentes

como China, Brasil y Rusia.

e  Elevada volatilidad en los mercados financieros internacionales: debido a la normalizacién de la politica monetaria de
Estados Unidos, a la falta de una solucidn estructural a la crisis de deuda de Grecia; a una mayor desaceleracién
econdmica y volatilidad en los mercados accionarios en China y a las tensiones geopoliticas.

3. Evolucion Reciente de la Economia Mexicana

¢ Avanza la actividad econdmica en el sexto mes del aio.

Indicador Global de la Actividad Econémica, 2013 - 2015/junio
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1/ Serie original, cifras preliminares a partir de enero de 2012. Base 2008 = 100.
2/ Serie desestacionalizada, debido al método de estimacién al incorporarse nueva informacién la

serie se puede modificar.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

En junio de 2015, el Indicador Global de la Actividad
Econdémica (IGAE) tuvo un incremento real anual de
3.11%, lo que implicé 24 meses de alzas consecutivas;
ademas, dicha cifra fue superior a la que registré un afio
atras (2.92%).

Los componentes del IGAE tuvieron movimientos
diferenciados: las actividades primarias se deterioraron
al transitar de un incremento de 1.26% en el sexto mes
de 2014 a una reduccion de 1.98% en el mismo periodo
de 2015; las secundarias perdieron dinamismo al ir de
un aumento de 2.14% a uno de 1.35%; y las terciarias se
fortalecieron al pasar de una elevacién de 3.47% a una
de 4.40%.

Ajustado por estacionalidad, la actividad econdmica se
robustecié al pasar de una elevacién de 0.05% en el
mayo de 2015 a un alza de 0.28% en el junio.

e Menor dinamismo de la actividad industrial en 2015 por caida del sector minero y
debilidad de la demanda externa

Actividad Industrial por Sector,

2014 - 2015/Ene-Jun

(variacion % real anual)

EH

ene-jun 2014

ene-jun 2015

® Actividad industrial Total CMineria M Energia eléctrica, agua y gas 1~ Construccion @ Manufacturas

Fuente: Elaborads por el CEFP can dates del INEG|

A la primera mitad de 2015, la actividad industrial
acumuld un crecimiento de 1.0%, inferior en 0.5 puntos
porcentuales al mismo periodo del afio anterior,
resultado de la debilidad de la demanda externa, y de la
contraccion del sector minero.

La mineria acumuld una caida de 6.6% anual, en el
primer semestre como consecuencia de la caida de 7.3%
en la extraccion de petréleo y gas. Por el contrario, la
construccion se recuperd al pasar de una caida de 0.9%
a un crecimiento de 3.6%; en tanto que las
manufacturas aumentaron 3.1%, cifra menor a la del
afio previo. Los servicios de energia eléctrica, agua y gas
crecieron 2.6%, reflejo de la demanda del resto de los
sectores.
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e A julio de 2015 se crearon 538 mil 723 empleos permanentes y eventuales urbanos,
respecto al cierre de 2014 (497 mil 594 empleos un afo atras).

Variacién Anual de Trabajadores Asegurados al IMSS,
2010 - 2015/julio
(miles de cotizantes)
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567
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136

601
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-116
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del IMSS.

Eventuales Urlfanos
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e A julio de 2015 se reportaron 17 millones 590 mil 750
trabajadores permanentes y eventuales urbanos (TPEU)
asegurados en el IMSS.

e La generacién anual de empleos formales en julio de
2015 fue de 737 mil 605 empleos, es decir, 148 mil 950
empleos mas que los creados en febrero de 2014.

e La tasa de crecimiento anual del total de asegurados fue
de 4.38% en febrero 2015 (3.62% un afio atras).

e El sector privado, encuestado en agosto por el Banco de
México, pronostica que la variacién anual de empleos
formales en 2015 sera de 673 mil plazas.

e A julio de 2015, la tasa de desocupacion nacional se ubicé en 4.72%, lo que equivale a un
decremento de 0.75 puntos porcentuales respecto a lo observado un afio antes (5.47%).

6.5

a5

4.0

Tasa de Desocupacién Nacional, 2007 - 2015/julio
(Porcentaje de la Poblacién econémicamente Activa)

——Tasa de Desocupacién Nacional

-==Tendencia Lineal a partir de septiembre de 2009

S
5
H
S
L%
]
g
g
g
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e La Poblacion econdmicamente Activa (PEA), en julio, se
redujo 0.5 puntos porcentuales con relacidon al mismo
mes de 2014, implicando una tasa neta de participacion
de 60% de la poblacion en edad de trabajar.

e Con series desestacionalizadas, la tasa de desocupacion
de julio de 2015 fue de 4.3% de la PEA, tasa inferior en
0.1 puntos porcentuales a la del mes inmediato anterior

CEFPR=:
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