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En cumplimiento con lo establecido en el Articulo 74, Fraccién IV, parrafo
segundo de la Constitucién Politica de los Estados Unidos Mexicanos, el 8
de septiembre de 2016 el Ejecutivo Federal, por conducto del titular de la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), envid a la H. Camara de
Diputados el Paguete Econdmico correspondiente al ejercicio fiscal 2017.

El Centro de Estudios de las Finanzas Publicas, con la finalidad de
contribuir al trabajo legislativo, presenta un andlisis de los aspectos
relevantes sobre el panorama macroecondémico en lo que se refiere a su
evolucién, proyecciones para el cierre 2016 y perspectivas para 2017
contenidos en los Criterios Generales de Politica Econédmica 2017.

. e Pre-Criterios* CGPE? Sector Privado®

Indicador

2016 2017 2016 2017 2016 2017
Producto Interno Bruto (var. % real anual) 26-3.6 26-36 2.0-2.6 2.0-3.0 2.16 2.52
Precios al Consumidor
(var. % anual, cierre de periodo) 3.0 3.0 3.2 3.0 3.13 3.42
Tipo de Cambio Nominal 17.5 17.0 nd nd 18.50 18.30
(fin de periodo, pesos por délar) ’ i : | : ’
Tipo de Cambio Nominal

18. 17.2 18. 18.2 b nd.
(promedio, pesos por ddlar) 8.0 83 8 i g
CETES 28 dias (%, nominal fin de periodo) 4.3 5.3 45 5.3 4.54 5.13
CETES 28 dias (%, nominal promedio) 3.7 4.8 3.9 4.9 nd. nd.

Saldo de la Cuenta Corriente

) . -33,067.8 -34,429.8 -33,202 -33,026 -32,679 -33,910
(millones de délares)

Saldo de la Balanza Comercial

) , nd. nd. nd. nd. -16,925 -17,309
(millones de ddlares)
Mezcla Mexicana del Petréleo
. L . 25 35 36 42 nd. nd.
(precio promedio, délares por barril)
Plataforma de Exportacion Promedio
) . o 968 873 976 775 nd. nd.
(miles de barriles diarios, mbd)
Plataforma de Produccion Promedio (mbd) 2,123 2,028 2,130 1,928 nd. nd.
Variables de apoyo:
PIB de EE.UU. (crecimiento % real) 21 24 1.5 2.2 1.72 2.16
Produccidn Industrial de EE.UU.
. o 0.9 2.4 -0.9 2.0 nd. nd.
(crecimiento % real)
Inflacién de EE.UU. (promedio) 1.3 23 1.3 2.3 nd. nd.

1/ SHCP, Documento Relativo al Articulo 42 de la LFPRH, 2016.
2/ SHCP, Criterios Generales de Politica Econémica correspondientes al Hercicio Fiscal 2017 (CGPE).

3/ Banco de México, Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economia del Sector Privado , agosto de 2016.
e/ Estimado.
nd. No disponible.

- /

Fuente: Hlaborado por el CEFP con datos de la SHCPy Banxico.
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Indicadores Econdmicos de Coyuntura

Producto Interno Bruto, 2010 - 2017°

@a el cierre de 2016, en los CGPE se estimam

crecimiento de la economia de Estados Unidos de 1.5%
anual y para 2017 de 2.2%. La Organizacion para la
Cooperacion y Desarrollo Econémico (OCDE) pronostica
un avance de 1.8% y 2.2%, respectivamente. En linea
con lo anterior, el sector privado mexicano proyecta un
aumento de 1.7% para 2016, con lo que prevalece un
escenario mas moderado para la economia de Estados
Unidos; en tanto que el Fondo Monetario Internacional
(FMI) considera un mayor incremento, de 2.2% en 2016

%5% para 2017. /

(variacion porcentual real anual)
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Observado CGPE

e/ Cifra estimada en los Criterios Generales de Politica Econémica 2017.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de U.S. Bureau of Economic Analysis..

Produccién Industrial, 2010 - 2017°

ﬁn los CGPE se redujo la estimacion sobre b

produccidn industrial de Estados Unidos al pasar de
un avance de 0.9% en los Pre-Criterios (abril-2016)
a una tasa de -0.9%. Con ello se anticiparia un
menor dinamismo para las exportaciones
mexicanas, en particular de las manufactureras
cuya debilidad se ha conjuntado con la caida de las
exportaciones petroleras. Para 2017 se estima un
repunte de 2.0%, cifra mas moderada a la

Qnticipada en Pre-Criterios (2.4%). /

Tasa de Inflacion,

@a el cierre de 2016 en los CGPE, la tasa de inflacm

de Estados Unidos se estima en 1.3%, en tanto que se
espera un ascenso de 2.3% para 2017.

De acuerdo con el FMI y la OCDE, prevaleceran los
precios bajos de las materias primas, lo que podra
incidir en mantener niveles relativamente bajos de
inflacion en la mayoria de los paises. En particular, la
OCDE estima para EEUU una inflacion de 1.1% tanto
para 2016 como para 2017, nivel por debajo de su tasa
objetivo, lo que significaria una menor presion para

@ir las tasas de interés.

(crecimiento porcentual real)

5t

29 2.0
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19

0.3

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016/jul 2016e  2017e

Observado CGPE
ef Cifras estimadas en los Criterios Generales de Politica Econdmica 2017.

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de U.S. Federal Reserve y SHCP, Criterios Generales

de Politica Econdmica 2017 y Pre-Criterios de Politica Econdmica 2016.

2010 - 2017¢
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de U.S. Bure:
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Indicadores Econdmicos de Coyuntura

Tasa de Desempleo, 2010 - 2017°

m:onsejo de la Reserva Federal de Estados Unih PSTHIFTIVHHY -

prevé que continte disminuyendo la tasa
desempleo, ubicandolas en 4.7% y 4.6% para 2016 y
2017, respectivamente.

En el octavo mes la generaciéon de empleos no agricolas
aumento en 151 mil puestos, dato menor al incremento
de un mes atras de 275 mil plazas y al esperado por
especialistas de 180 mil. Es decir, los nimeros del
empleo en Estados Unidos muestran que el mercado
laboral se desacelerd tras los favorables datos de los

10.0

{eses previos.

o <
(Porcentaje de la Poblacién Econdmicamente Activa)
n
d [100
e - o
8.0 o~
7.0
Reserva
6.0 ) Federal*
o ~
wn .
) Hﬂﬂw qg
4.0
© 0 O W o d N NNMMMm T T TN NN OO g oy
B B B O O AT A -
d >4 d >48 d¢d >4 ¢ >89 >80 >0 > T
€ @ o £ ® ¢ £ @ ¢ £ ® ¥ £ ® o £ ® o £ © Q9
@ £ W ¢ £ W O E YW O E YW O E Y O E YW T E TT
*Con datos de las proyecciones econémicas de los miembros del Consejo de la Reserva Federal, minuta
junio 2016.
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de: Bureau of Labor Statistics; Board of Governors of the Federal

Producto Interno Bruto, 2010 - 2017

£CGPE prevén que la economia mexicana continuara
creciendo pero a ritmo menor del anticipado en los Pre-
Criterios; pronostica un intervalo de entre 2.0 y 2.6%
para 2016 (2.6-3.6% en Pre-Criterios) y de entre 2.0 y
3.0% para 2017 (2.6-3.6% antes). El sector privado
redujo su expectativa de crecimiento econémico de
2016 a 2.16% en ago-16 (2.28% jul-16), ubicandose
dentro del intervalo estimado por Criterios. Para 2017,
el sector privado prevé se ubique en 2.52% (2.62% dato
previo), dentro del intervalo anunciado por los CGPE.
Qientras que Banxico estimé un rango de entre

2.5% para 2016 y de entre 2.0-3.0% para 2017.

3

(variacion porcentual real anual)
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1/ Estimacién, SHCP, Criterios Generales de Politica Econémica correspondientes al Ejercicio Fiscal 2017 (CGPE).
2/ Banxico, Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economia del Sector Privado,agosto de 2016.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI, Banxico y SHCP.

Consumo Total, 2010 - 2017

Se estima que la dindmica econémica nacional en
2016 esté sustentada por la demanda interna,
aunque a un ritmo menor al previsto en los Pre-
Criterios. Los CGPE anuncian un alza del consumo
total de 2.6% para 2016 (3.1% antes) y de 2.7% para
2017 (3.3% anteriormente) derivado del mayor
empleo, la adicional confianza de los consumidores y
una menor inflacién.

El sector privado (Banamex) ubica el nivel del
incremento del consumo privado en 2.6% para 2016

Qde 2.9% para 2017.
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1/ Cifras revisadas a partir del primer trimestre de 2012, preliminares a partir del primer
trimestre de 2016. Afio base 2008 = 100.
2/ Banamex, Perspectiva Semanal, 5de septiembre de 2016; para el consumo privado.
3/ SHCP, Criterios Generales de Politica Econémica 2017 (CGPE), de acuerdo a la estimacién

puntual del PIB de 2.4y 2.5% para 2016 y 2017, respectivamente, para efectos de finanzas
publicas.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI, SHCP y Banamex.
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Indicadores Econdmicos de Coyuntura

Inversion Fija Bruta, 2015 - 2017

ﬂn cuanto a la inversion fija bruta, componente\

de la demanda interna, se anuncia contintlie
creciendo aunque con menor fortaleza a la
anticipada en los Pre-Criterios. Los CGPE anuncian
un alza de la inversion de de 2.2% en 2016 (3.9%
antes) y de 2.9% para 2017 (4.3% anteriormente)
ante la adicional confianza de las empresas.

El sector privado (Banamex) se aprecia mas
optimista al situar el nivel de expansion de la

Qversién para 2016 en 3.6% y para 2017 en 5.7%/

(variacién porcentual real anual?)
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1/ Cifras revisadas a partir de enero de 2016, preliminares a partir de junio de 2016. Afio base 2008=100.
2/Banamex, Perspectiva Semanal, 29 de agosto de 2016.
3/SHCP Criterios Generales de Politica Econémica 2017 (CGPE), de acuerdoala estimacion puntual del PIB de 2.4 y 2.5% para 2016 y 2017,

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI, Banamex y SHCP.

Variacién de Trabajadores Asegurados al IMSS, 2010 - 2017

Los CGPE resaltan que entre las variables que
han dinamizado el mercado interno es el
crecimiento del empleo formal y el aumento del
salario real.

En julio de 2016, el nimero de trabajadores
asegurados al IMSS ascendié a 18 millones 348
mil 131 cotizantes, cifra mayor en 629 mil 145
plazas respecto al mismo mes del afo previo,

El sector privado mantiene en terrenos positivos
la generacién de empleos formales, para 2016

anticipa un cierre de 631 mil plazas y 677 mil en
Qm /
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*Banxico, Media al cierre del afio, Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economia del
Sector Privado, septiembre de 2016. Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del IMSS y Banxico.

Tasa de Desocupacion Nacional, 2010 - 2017

G los CGPE se sefiala que el dinamismo deh

actividad econdémica y el crecimiento continuo
del empleo se ha reflejado en la disminucion de
la tasa de desocupacion.

En julio de 2016 la tasa de desocupacion (TD) se
situé en 4.01%, dato menor respecto al
observado un afo atras de 4.72%.

El sector privado mantiene en niveles bajos la
tasa de desocupacion nacional para 2016 y 2017

Qevé se ubiquen en 3.87 y 3.85%, en ese ordey
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*Banxico, Media al cierre del afio, Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economia del Sector Privado,
septiembre de 2016. Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del IMSS y Banxico.
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Indicadores Econdmicos de Coyuntura

indice Nacional de Precios al Consumidor, 2014 - 2017

esperar cierre 2016 en 3.2% cuando en los Pre-Criterios
informaron fuera de 3.0%. Sin embargo, prevén
disminuya a 3.0% para el cierre de 2017, cifra igual a lo
que notificaron en los Pre-Criterios.

Por su parte, el sector privado reveld que la inflacion
repuntara para 2016 y 2017 al preverla en 3.13 y 3.42%
para 2016 y 2017, respectivamente; cifras por arriba
del objetivo inflacionario pero dentro del intervalo de

ﬂs CGPE anticipan un repunte de la inflacion h

(variacion porcentual anual)

== General

Q ria bi | idad (2_0—4.0%) esta bl eci do por Ba nxico- / 1/Banxico, Encuestasobre las Expectativas de los Especialistas en Economiadel Sector Privado, agosto 2016.

=== Objetivo Banxico = -Intervalo de variabilidad (2.0 - 4.0%)

2/ Estimacion, SHCP, Criterios Generales de Politica Econémica correspondientes al Ejercicio Fiscal 2017 (CGPE-2017).
*/Primeraquincena (Q) de abril.
Fuente: Elaborado porel CEFP con datos del INEGI, SHCPy Banxico.

Tasa de Interés Nominal, 2010 - 2017°

@ CGPE anticipan una tasa de interés nom@

promedio de 3.90% y de 4.90% para 2016 y 2017,
cifras mayores a las estimadas en Pre-Criterios
(3.70% y 4.80% para 2016 y 2017), respectivamente.
Para el fin del periodo, el sector privado ubica el
nivel de la tasa de interés para 2016 en 4.54%;
mayor a lo estimado en los CGPE (4.50%). Para 2017
este sector espera una tasa de 5.13%, tasa menor a
la esperada en los CGPE (5.30%). Esperan aumentos
en la tasa de interés objetivo por parte de la
autoridad monetaria para el cierre de ambos afios.

(porcentajes promedio)

) 2
RSl ! | 490

4.40
4.24 4.24

3.75 376

3.00 2.98

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016/ago** 2016/ 2017/e

Observado CGPE

e/estimado. 1/ Certificados de la Tesoreria de la Federacién (Cete) a 28 dfas. Criterios Generales de Politica Econémica
2017 (CGPE). */ Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economia del Sector Privado, Banxico Ago-16.
**/ promedio enero- agosto 2016.

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Banxico y SHCP.

Crédito de la Banca Comercial al Sector Privado no Financiero, 2010 — 2016 / Julio

A\tre los factores que han contribuido h

favorable desempeio del consumo interno est3,
entre otros, la expansion del crédito que a julio-
16, aumento 14.2% (el mayor crecimiento desde
2008); a su interior, el crédito al consumo, a la
vivienda y a empresas y personas con actividad
empresarial presentaron una tasa de crecimiento
real anual de 10.7, 8.5 y 17.7%, respectivamente.
Banamex estima que el crédito cerrara 2016 con
un crecimiento real anual de 9.8% y espera un

\aumento de 10.2% para 2017. /

(tasa de crecimiento anual)

Empresas y personas fisicas con
actividad empresarial; 17.7%

Vivienda;
8.5%
Consumo; 10.7%
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Empresas y personas fisicas con actividad empresarial

Fuente: Elaborado por el CEFP con informacion de Banxico y SHCP.
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Tipo de Cambio Fix,

Los CGPE revisaron al alza las cifras estimadas en los
Pre-Criterios; prevén el tipo de cambio promedio
para 2016 en 18.30 pesos por ddlar (ppd) y 18.20
ppd en 2017. El sector privado espera que el tipo de
cambio cierre 2016 en 18.50 ppd, cifra similar a la
esperada por Banorte IXE y la Encuesta Banamex;
en tanto Scotiabank anticipa un nivel de 18.98 ppd.
Los contratos de futuros de la divisa en la Bolsa
Mercantil de Chicago se cotizan en 19.03 ppd para
entregarse en diciembre de 2016. Instituciones
prevén un minimo de 18.20 ppd y un maximo de

Q.W ppd para el cierre de 2017.

Indicadores Econdmicos de Coyuntura

2010 - 2017°

(pesos por délar fin del periodo)

"Sector Privado” !

Myt Fl
1850 1830
1
| 11 |
| 11 |
| 11 |
| 11 |
| 11 |
| 11 |
| 11 |
| 11 |
1239 1377 1287 1301 1451 1707 1847 | 1830, 1820
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016/ago 2016/fe  2017/e
Observado CGPE

efestimado. 1/ Tipo de cambio Pesos por dolar E.U.A. promedios mensuales fin del periodo. (FIX). Criterios
Generales de Politica Economica 2017 (CGPE), cifras promedio.®/ Encuesta sobre las Expectativas de los
Especialistas en Economia del Sector Privado, Ago-16, Banxico.

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Banxico y SHCP.

Precio de la Mezcla Mexicana de Exportacion de Petrdleo, 2012 - 2017

Los CGPE contemplan para 2016 ingres}
presupuestarios utilizando el precio de la mezcla

mexicana de 36.0 ddlares por barril (dpb); mientras
que para 2017 el precio de referencia seria 42.0 dpb.
En Pre-Criterios, el precio promedio de la mezcla se
estimé en 25.0 y 35.0 dpb para 2016 y 2017,
respectivamente.

En lo que va de este aio, el precio promedio del
petréleo de enero a agosto de 2016 se ubicé en 33.4
dpb. Scotiabank proyecta un precio promedio anual de
la mezcla mexicana de 34.9 y 43.8 dpb para 2016

y
wl respectivamente. /

ene-2015 I 39.2

(D6lares por barril)
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42.0
43.8

36.0
34.9

feb2015 I 47.8
mar-2015 T 46.3
abr2015 I 52,1
may-2015 | 57.2
jun-2015 [ 56.3
jul-201s [ 49.9
ago-2015 | 38.9

sep-2015 | 39.5

oct-2015 I 39.7

nov-2015 I 36,2

ene-2016 | 22.7

feb-2016 N 25.1
mar-2016 Y 30.5

abr2016 I 32,6
may-2016 | 38.3
jun 2016 T 40.5

jul-2016 [T 39.0

ags-2016 | 38.6

2016 **
2017 **

CGPE

** 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 2017 y Scotiabank : Pe i omi i
LIF: Ley de Ingresos de la Federacién

Fuente: Secretaria de Economia (SE). Sistema de Informacion Energética (MME).

Marco Mac 2012-2017.

Evolucidon de la Produccién de Petréleo, 2015 - 2017

@ CGPE contemplan para 2016 una plataformah

produccién de petrdéleo de 2,130 miles de barriles diarios
(mbd); mientras que para 2017 la plataforma seria de
1,928 mbd. En Pre-Criterios, la plataforma de produccion
de petrdleo estaba estimada en 2,123 y 2,028 mbd para
2016 y 2017, respectivamente.

Derivado de la alta volatilidad del entorno global y los
mercados internacionales, en los CGPE se revisé a la baja
(representando el 4.9%) la plataforma de produccién

para 2017.

(Miles de barriles diarios)

2,247

jul201s [ 2,272
ago-2015 [ 2,255
sep2015 [ 2,27
oct-2015 Y 2,279
nov-2015 [ 2,277
dic201s [ 2,275
ene-2016 [ 2,259
feb-2016 [T 2,214
mar-2016 [ 2,217

2,130

1,928

ene2015 [ 2051
feb-2015 [ 2,332
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abr-2015 [ 2,201
may-2015 [ 2,227
jun-2015

abr2016 [ 2,177
may-2016 [ 2,174
jun-2016 [ 2,178
jul2016 [ 2,157

2016 **
2017 **

CGPE
** Criterios Generales de Politica Economica para la Iniciativa de Ley de Ingresos y el Proyecto de Presupuesto de Egresos
dela Federacion Correspondientes al Ejercicio Fiscal 2017.

Fuente: Petréleos Mexicanos (PEMEX). Indicadores Petroleros.
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Indicadores Econdmicos de Coyuntura

Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos, 2010 - 2017°

(porcentajes del PIB)
En relacion a la cuenta corriente de México, en los

CGPE se estima un déficit de 33 mil 202 millones de observado carE
ddlares (mdd) para 2016, equivalente a 3.2% del 2016/
PIB; esto es’ 0.1 punto porcentual de PIB (134.2 2010 2011 2012 2013 2014 2015 sem. 2016e  2017e

mdd) superior a la estimacion previa de Pre- L
Criterios (abril). > lI
Por su parte, el Banco de México prevé, en su A2 T
Informe Trimestral de abril-junio, que para 2016, la m
-2.5 : i
<29

cuenta corriente alcance un déficit de 32 mil 400
mdd (3.1% del PIB) y para 2017 de 35 mil 500 mdd,

|
-32 -3.2
% del
3.2% del PIB.
| Bamics
&/Cifras estimadas en Criterios Generales de Politica Ezonémica 2017, SHEP y Banxico.
el del éxico, Infarme Trimestral abrijunio 2016y SHCP, CGPE 2017.
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