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son estimaciones, hechas por la SHCP, sobre

e SON 10§ el comportamiento de la actividad economica

PRE-(RITFRIOS? y las finanzas DUBLICAS
T iPARA QUE
JIRVEN?

S —

> sirven para dar
rumbo a la presentacion del paquete
econdmico 2023
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PANORAMA ECONOMICO

Prolongacion de la pandemia de fa COVID-17 Conflicto geopolitico entre Rusia y Ucranic

o Desbalances entre oferta y demanda * Presiones en los precios de alimentos y materias primas

e Cuellos de botella y problemas logsticos en las cadenas * Volatilidad en el mercado financiero
lobales de valor

e Escasez de insumos industriales
* Aumentos en los costos de transporte

* Alza en los precios de alimentos y materias primas
(energeticos)
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México: Marco macroeconomico 2022-2023

C6PE Pre-criterios
Indicador 2027 | 2022 | 2003
PIB (7) 41 114-34125-35
Inflacion (Z) 34 55 3.
lipo de cambio nominal (promedio) | 203 | 206 | 208
Tasa de interés (cetes /8 dias, 1) 5 b1 19
Precio petrdleo (dpb) wl |99 | 6l

[ Ajustes -----> normal, acorde con las realidad

cambiante

lasas de crecimiento registradas previas
a la pandemia

Presiones inflacionarias (Lexternas’) con
lenta convergencia al objetivo del BM

El BM continuard con los ajustes al alza para
qarantizar el anclaje de las expectativas

Desbalances internacionales (variable muy
volati)

lipo de cambio estable }
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México: Estimaciones del PIB e
4 18
. 35
35
3
25
2 2
15
1
05
0
Banco de México OCDE SHCP

@2022 @2023

Fuentes: informes FMI, OCDE, Pre-C6PE y Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas del Sector
Privado, 2027

Los ajustes son normales e incluso deseables
No hay que ver con malos ojos las
actualizaciones.

Escenario puntual optimista pero... es la SCHP,
también qenera expectativas. No puede ser
pesimista

Insuficiente para afrontar los impactos locales
de los problemas globales




J(OMO ME
AYUDAN L0
(RITERIOS?

Para saber qué politica economica se esta llevando y evaluar sus resultados a
nivel macroecondmico, por ejemplo: ¢a inflacion solo es externa (importada) o

se explica por factores internos (ESTRUCTURALES)? ¢ué puede hacer el BM?

3i la inflaci6n solo fuera importada el BM no tendria mucho més que hacer,
pero si la inflacion es provocada por falta de industrializacion y descuido del

campo, el BM no lo puede solucionar solo ajustando tasa de interés, tiene que
haber politica econdmica que favorezca la inversion (pdblica y privada) y que
provea a la economia interna de herramientas productivas




Fiemplo: precio internacional de a mezcla

JUTILIDAD mexicana del petroleo

F 1 ,
(RITERIOS? Jcomo sacarle provecho a los precios tan altos que

se estan reqistrando’ > estabilizador de
s precios internos de la gasolina a través del IEPS
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Requerimientos Financieros del Sector Publico, 2022
(% del PIB)

Aprobado */ Estimado Dif. o )
DO PBlIce e 31 31...:006 | SHRESP —--> 4967 del PIB
: Déficit publico (SININVersion)’ . ..........coooeeeeeeseeeereesseseeees 00 ... 0.0......0:00: J
A. Ingresos presupuestarios 219 225 0.54 h
Batialeros 30 EE 175 Ingresos petroleros (incremento internacional de
los precios del crudo)
No petroleros 18.1 16.9 -1.21 )
Tributarios 14.0 12.8 -1.18
No tributarios 03 0.8 -0.02 ‘ﬁ Menar tasa de crecimiento deD
L DTHANEMON Y EMPIESNE oot ssssssssissssssssssssasssssssisssssasseesy S e B s adividad econdmica
H. Gasto neto presupuestario 251 255 0.48: et )
................................................................................................................................................. ecto de los estimulos al IFPS de
Programable pagado 18.5 18.9 034 ornbustbles ——> fraldad de
No programable 6.5 6.7 0.14 . L
Costo financiero 2.8 3.0 0.19 que los precios 4l piblico no
Participaciones 36 36 -0.05 aumenten en términos reales y se
Adefas y otros 0.1 01 0.00 vuelvan una presion inflacionaria

C. Déficit no presupuestario 0.0 0.0 0.0 K adicional /




ESTIMACIONES DE FINANZAS PUBLICAS 2023

96 del PIB Crec. real
2025 ve. 2002
' Apr-f Est, Est. Apr. Est.
RFSP -35 37 33 02 -7
Balance publico =31 %1 =28 -3.0 -5
Balance publico sin inversion ¥ 00 00 00 ns  -100.0
Balance presupuestaric 31 =31 -28 =30 -39
Ingrescs presupuesianos 219 225 217 g1 -0.2
Petraleros 39 56 &40 T4 -2
Mo petroberos 181 169 17.6 38 B
Goblerno Federal 149 137 145 39 10.0
Tributarios 140 128 138 4.5 no
Mo tributarios 0% 6B 08 -5.2 D2
Organismos y empresas Iz 12 3 10 0.4
| G_as.'t_n netopagade ) 251 255 245 I"_m_ )
Programable pagado 185 185 175 0.8
Diferimiento de pagos 01 00 -0 0.0
Programabile devengado 1|86 190 17.7 0.8
Mo programable 65 67T 70 13.4
Costo financiero 28 30 32 220 n.o
Participaciones 36 36 36 6.2 4.8
Adefas o1 03 A 287 287
Balance no presupusstans 00 00 00 M. ..
Balance primano 03 0.0 0.4 s, ria

Se esperan mejores resultados derivado de una
prevision de recuperacion en la actividad economica y
de las condiciones favorables en el petrdleo

(luizés este si podria ser un panorama optimista, sobre todo
considerando la coyuntura

Considerando mejoras en los ingresos se preve
incrementar el asto, pero &si no ocurre?




[0 IMPUESTOS PUEDEN PAGARSE UNICAMENTE DEL "EXCEDENTE
ECONOMICO" ZZLAS FALDP

J[omo qastar mds, sin ingresar significativamente y sostenidamente més

: " TRAYECTORIA decreciente de la
inanzas pablicas sanas "

deuda pablica
Resumen de fa poftica V

fiscal INCREMENTAR LA

RECAUDACION A TRAVES DEL
(OMBATE A LA EVASION Y
ELUSION FISCAL




"CONDUCCION RESPONSABLE DE LAS FINANZAS PUBLICAS ¥ LA DEUDA, L0 CUAL
PERMITIRA, COMO HASTA AHORA, IMPULSAR EL CRECTMIENTO ECONOMICO Y EL
EMPLEO CON ESTABILIDAD Y EQUIDAD



MOTORES Dk CRECIMIENTO Y BIENESTAR

INVERSION en (lue no recupera los niveles de

imfr aestr uctura inversion de sus afios més luminosos

EL mercado (lue se recupera en condiciones
interno "cuesta arriba’

EL comercio En condiciones de querra y economia
: estadounidense que no se acaba de
exterior

reponer




LA DOLITICA ECONOMICA SE PODRIA RESUMIR
EN: MANTENER 105 EQUILIBRIOS FIGUALEY Y
MACROECONOMICOS



REFLEYIONES FINALES
O 0 O

Poltica fiscal inercial y dogmatizada Poltica tributaria insuficiente pero Poltica monetaria autolimitada
« ES TA LIMITACION DE RECURSOS 10 QUE con gran margen de accién para « N0 ES DIFICIL EXPLICAR LA INFLACION,
RESTRINGE LA TASA DE CRECIMIENTO estabilizar y redistribuir L0 DIFICTL ES REESTABLECER LAS

CADENAS PRODUCTIVAS DE VALOR.
ANWAR SHAIKH

MOTOR DE CRECIMIENTO. INTERNO

« (ONSUMO INTERNO E INVERSION
(PUBLICA Y PRIVADA)
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La recuperaciéon de la

economia Mexicana en un
contexto de incertidumbre
internacional

Dr. Armando Sédnchez Vargas
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Pregunta de Investigacion

Grafica 1. Indicador Global de la Actividad
Econdmica (IGAE)*

. Existen posibilidades de una
recuperacion en el corto

plazo de la economia

A Ak-[H A..AAAA N 02

..rAA A by Ao
0.0 /WW UW VW\‘W\‘ ’ wy WWWVWVW\"}{ \‘

i -0. .
. 7 mexicana en un entorno
3.0 A
global de alta incertidumbre?
5.0

|GAE: 2.7% febrero de 2022
* Média movil (3) de la serie desestacionalizada-diferencia-logaritmica

— Luego de 3 meses al alza

V4
Y, :



Objetivos

e |[dentificar indicadores adelantados del IGAE.

 Brindar senal oportuna y consistente de direccion del
IGAE vy situacién a enfrentar en el corto plazo.

 Crear una herramienta de proyeccién de la actividad
economica.



Indicador Adelantado de
la Economia Mexicana

(IAEM) \

El Indicador estd construido \
por 32 variables, que se ~
agrupan en 4 sectores:

* la produccién,
« el empleo,

* el consumo,

* |nventarios.



Metodologia

\

1. Logaritmos/desestacionalizar \

2. Prueba de raices unitarias, ~
diferencias

3. Deteccién de outliers
4. Componente principal

5. Estandarizacion de los
indices

6. Media maovil (3)



Umbral del indice

Un valor del IAEM mayor al
0.2 representa una
expansion.

Mientras que un valor inferior
a -0.7 indica una contraccidn.

Cuando |AEM se acerca a
cero significa que la actividad
econdémica crece a su nivel
potencial.

\




|AEM e IGAE

Recesion

—IGAE
—IAEM
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IAEM e indice del empleo
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|JAEM e indice del consumo

Recesion
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-0.7
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Las senales anticipadas de recesion en 2020 obedecen a los indices de
produccién y empleo, ya que el confinamiento, los cuellos de botella, la
guerra, etc. detienen las capacidades de oferta de la economia.

Los subgrupos que integran el IAEM son buenos indicadores de alerta
temprana por si mismos, ya que detectan correctamente una caida
econdmica de la crisis financiera de 2007-2009.

12
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01/01/2019

Sincronia entre el IAEM y el IAEN

T T -—
Recesion

—]AEN

== Pronostico IAEN

-—]AEM

= «Pronodstico IAEM
o o o0 o o o O @~ - A —~ o o a
— — — @\ (@ (@) (@] (@ (@] (@ (@ o\ (@ (@
(@) (e} (e} (@) (e} (e} (@) (@) (@) (@) (@) (@) (@) (e}
@\ @\ @\ @\ (@\ @\ @\ @\ @\ @\ @\ @\ @\ @\
~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~
< ~ (@) — < o~ S — < o~ S — < ~
S O = o oS o = o o o = o o o
~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~
— — — — — — p— ] — — — — — p—
(@) (e} O (@) (e} (e} (@) (@) (@) (@) () (@) (@) (e}

01/10/2022

0.2
-0.7
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Consideraciones

finales




* El indicador IAEM detecta la recesion y recuperacion de la economia
mexicana en 2007-2009 en sintonia con el IGAE.

e La senal ciclica de este indicador ofrece una caracterizacion del estado
de la actividad econdmica de México durante la crisis de 2020.

* El IAEM muestra signos de recuperacién desde octubre de 2021 hasta
febrero de 2022. Esto se confirma con la recuperacién de los indices de
consumo y el empleo.

16



La expansion del IAEM se ha visto favorecida por el precio del petréleo de la
mezcla mexicana, las exportaciones automotrices, ventas de autos, el

incremento en el nimero de los trabajadores y la disminuciéon en el nimero
de casos de Covid-19.

Factores negativos: El sector manufacturero norteamericano, nuevos escasez
de suministros, la guerra y una mayor inflacién global, precios de
hidrocarburos, alza de tasas de interés etc.

El pronostico del IAEM revela que actividad econdmica mantendra su nivel
de crecimiento tendencial durante 2022 y 2023, ya que el indice se sitUa
alrededor del cero.

También se mantienen la sincronia entre el crecimiento de la economia de
Estados Unidos y México.

17






Prondsticos Econdmicos

Universidad Nacional Autonoma de México
Facultad de Economia

Centro de Modelistica y Pronosticos Economicos

LXXIV Reunién Trimestral

Horizonte de crecimiento al 2024.:
Guerra, pandemia vy politica economica

Eduardo Loria*
Abril 26, 2022

* Agradezco la asistencia de: Ana Lopez, Cristian Trujillo, Erick Beltran, Jests Jorge y Victor Alarcon
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1. Entorno Internacional
1.1 Mundo
1.2 Estados Unidos
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2. Entorno Nacional

3. Pronosticos 2022-2025




1.1 Mundo

1. Entorno Internacional
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Mundo: Balance inflacionario, 2022

Lado de la demanda: Yt = (V¢ —¥{) > 0== An

Lado de la oferta: U =(U,—UN) < 0= Am

SOBRECALENTAMIENTO
DE LA ECONOMIA POR
DEMANDA Y CAIDA DE

LA OFERTA

w
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s
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o
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Varios paises: Tasa de crecimiento del PIB,
2020-2023*

15

I I Enero Abril
| | Prondstico: 2022 2023 2022 2023
10 | |
8 | | EUA 52 22 37 23
=9 | |
52 5 | |
D Z | I I
= | | China 56 53 44 5l
Q. |
=0
3 0 l | -{  Union 44 23 29 25
29 } M \:/ Europea ' ' ' '
& Q
AN | México 40 22 20 25
|
o | | Mundo 49 36 36 36
00I I02I I04I I06I I08I I10I I12I I14I I16I I18I I20I I22I
— China —— EUA — -« México
— Mundo Unién Europea
*Pronosticos 2022 y 2023. 5

Fuente: FMI (abril 19, 2022).



Varios Paises: Tasa de desempleo,
1990Q1-2021Q4

w
o

N
(0]

N
o

15

Porcentaje

w
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o 2
OR
gg
5e

1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020
EUAL ——o— OCDE ——=— México Corea
Japén Espafia Colombia Chile

Fuente: OCDE (2022).



Amenazas a la recuperacion
ALTOS RIESGOS DE ESTANFLACION

1. Guerra, brotes nuevos de Covid (China), politica econdmica
— Afectaciones en el comercio y al crecimiento

2. Normalizacion de politica monetaria ( A tasas de interés, ¥ liquidez)

3. Crisis fiscales — Politica fiscal contractiva

w
>3
s
BF 3
.E%
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=0
o
o8
g%
5&

4. Movimiento de capitales hacia economia avanzadas — presiones
financieras y cambiarias — crecimiento econdmico erratico




Inflacion: Paises seleccionados: 2017M01-2022M03

Ultima observacion
Alemania** 7.24%
Brasil** 11.73%
o Canada** 6.66%
(@)
gg Chile** 9.41%
EQ
=5 China* 0.9%
Sk
=2 Espana* 7.6%
o &2
%‘g Japon* 0.9%
b B México** 7.4%
Reino Unido** 6.20%
* Febrero de 2022

2017 2018 2019 2020 2021 2022 % Marzo de 2022
— Alemania Brasil Canada
— Chile —— China Espaia
Japon — Meéxico Remo Unido

Fuente: FRED (2022), DESTATIS (2022), IBGE (2022), Office for National Statistics (2022) y Statistics Canada (2022)




Tasas de interés de referencia
2008-2022

Porcentajes

w
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—o— Argentina —— Brasil —-— Canada

—— Chile —x— China ——+— Estados Unidos
—=— Japon —o— México —— Reino Unido
—— Rusia Ucrania Zona Euro

Fuente: Expansion (abril 14, 2022).
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1.2 Estados Unidos
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EUA: Tasa de crecimiento del PIB, Brecha del
1996Q1-20210Q4 producto

positiva
16 _
AT

12 _
> . \
23 -
w Z
20 4 V202104 = 5.5
i 5 W
= O 8
B, e |
o=
0.8 SEY \ P
=5 E U Y202104 = 2.0
-
SR 4

-8 |

2020Q2 = -9.1
-12

9% 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20

—— PIB —— PIB Potencial

11

Fuente: FRED (2022).



EUA: Tasa de Desempleo,
1970Q1-2022Q1

14 Brecha de
desempleo
12 ;
negativa
10 '
AT

Porcentaje
o 0o

w
>3
<=
0=
.E%
o9
Ol’.ﬂ
=0
o 2
528
5%
5e

™ f“\ U = 4.5

2022Q1 .
4; ; \\/ A\ \U_‘/
N

2 Uz02201 = 3.8
70 75 80 85 90 95 00 05 10 15 20

—— NAIRU (largo plazo) Observado

12

Fuente: FRED (2022).



EUA: Inflacion (PCE y CPI),
2000M01-2022M03

30 _
5 20 | P :
> 8 IPP: Indice de Precios
_ =
DE al Productor
w Z (D]
o O ‘=’ 10
o8 = S .
L o / PCE: Indice de Precios
w O
3= 5 de los Gastos de
8.0 [al 0
= Consumo Personal
b B
-10 - CPI: indice de Precios
al Consumidor
-20 T T T T T T T T T T

IPP PCE — CPI

13

Fuente: FRED (2022).
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2. Entorno Nacional
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Inversion, 2015Q1=100, Inversion Extranjera Directa y Remesas
2005M01-2022M01 (% PIB), 1980-2021

140 6
w
130
>3 5
5=
035 120 |
o O 110 L
w
Qo
O
100 LA\
ﬁ(.-':) b RN 3
w
%‘% 90 |
2
C& .
70 | 1.4
o o4+
T Y2 O V2 T A O 1 Y2 T O TV T Y AV A 080 Weas  vaeo | dBes  @ogo | ohos Boio | sois 2050
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Remesas

—o— México —«— OCDE

15
Fuente: Banco de México (2022) y OCDE (2022).




Gasto en 1inversion fisica y subsidios del sector publico,
2015-2022 (miles de millones de pesos)

700 183.3 172.7

150

100

w
>3
<=
0=
.E%
a9
OU)
=0
o 2
D2
gg
5e

93.6

94.0

5G| | 1 | 1 | 1
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

= |nversion fisica = Subsidios

16

Fuente: Reforma (2022).



Mercado Laboral, 2005Q1-2021Q4
(REGRESO A LANORMALIDAD?

b4
b4
Tasas de Desocupacion e Subocupacion
Informalidad
28
62 !
w
B 2020Q2: 25.1
O
< = 24 |
O35
.E%
B0 20 |
w
OU)
=0
é% 16
+
OF& 12 _ |
2021Q4:10.5
4 | 8 |
3 il T e
e s = s
2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020

—o— Informalidad —— Desocupacion
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Fuente: INEGI (2022).



Mercado Laboral, 2005Q1-2021Q4
11 iENORME PRECARIZACION!!!

(34 . y e
TCCO por sexo Poblacion Ocupada por salario minimo
28 ' 40
= 202104 | !
= 8 24 Hombres:25.7 i 35 | .
5‘3 ] Mujeres: 21.4| |
E% ! 30
L.I_IU I}
8“; 20 - 25 ]
=0 g o poe
g.g 16_ i 0 b
12 | 10 .
| 5 ;
8 IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIII 0 e
2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 O R U R A A U A A RS R RS MRS

2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020

—— Hombres —— Mujeres ——
— o Hasta 1 salario minimo.

— o 1 a2 salarios minimos
— o 2 a 3 salarios minimos
— o 3 a5 salarios minimos
— o Mas de 5 salarios minimos

18

Fuente: INEGI (2022).




Productividad y Costo unitario de la mano de obra (2013=100),
2013Q1-2021Q4

115 _ 2020Q3
Productividad: Indice 110

2 de volumen fisico de la 7
<< produccion / Indice de
O :
a3 las horas trabajadas 105 | Enormes
= O .
SR . D) presiones al
= § Costo unitario: Indice S mark-up
3= de las Remuneraciones | & 100 |
%% Medias Reales / ‘
o Productividad calculada

en horas trabajadas 95 - Any VI
90 | | | | | | | |
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Costo Unitario Productividad Unitaria ----- Tendencia ---—- Tendencia
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Fuente: Banco de México (2022).




México: Inflacion, 2005M01-2022M03
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Mexico: Valores gubernamentales en posesion de extranjeros,
2000Q1-2022Q1 (miles de millones de pesos)
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Fuente: Banco de México (2022).



Mexico: Saldo en Cuenta Capital,
2017Q2-2022Q2 (millones de dolares)
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Fuente: Banco de México (2022).
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3. Pronosticos 2022-2025
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M¢éxico: Prondsticos, 2022-2025
MENOR CRECIMIENTO AL HISTORICO 2.7%

2022 2023 2024
Series sin desestacionalizar

1.5-1.8*  1.9-2.0*  1.7-2.1* 2.1
" | 1.2-1.6 2.0-2.6 2.3-2.4 1.5-1.8
>3 I 0.8-1.1 1.8-2.1 1.6-2.0 2.7-2.8
23 I 1.9-2.3 1.9-2.1 1.0-1.6 1.8-1.9
gg \Y 2.0-2.4 1.5-1.8 1.7-2.3 2.1
=8 4.0**  3.9-4.0**  3.9-40**  3.8-3.9%*
03 | 4.1-4.2 3.9-4.1 3.8-4.0 3.8-3.9
z2 I 3.9 3.8-4.0 3.8-4.0 3.7-3.8
Il 4.1 4.3 4.2-4.4 4.1-4.3
v 3.7-3.8 3.7-3.8 3.7-3.8 3.6-3.7

* Rango de tasas anuales de crecimiento.
** Promedio anual.
Estimaciones realizadas el 6 de abril de 2022 con la colaboracién técnica de Jorge

Ramirez-Nava.

Se autoriza la reproduccion total o parcial siempre que se mencione /a

fuente.




Tasa de crecimiento por periodos, 1980-2024
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Nota: Ajuste lineal (log).
Fuente: CEMPE (2022).




México: Pronosticos PIB 2022

Moody's 11 ,
Bancomer 1.2 CAIDA VERTIGINOSA DE
Banamex PROYECCION
Goldman Sachs I 1.4 SHCP
Banco Base I 1 5 3.4 %
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Promedio I 10
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Fuentes: Aguilar (2021), AXIS Negocios (2022), Bancomer (2022), Banco Base (2022), Banco Mundial (2022), Banco de México (2022), Castaiiares (2022), 26
CEMPE (2022), Citibanamex (2022), de la Rosa (2022), Esquivel (2022), Flores (2022), Reforma (2022), Saldivar (2022), SHCP (2022), SWI swissinfo.ch (2022).




SHRFSP y Balance Primario (% PIB),
2000-2021
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Fuente: SHCP (2022).



s+ Ancla de las finanzas publicas es ¢l balance primario:

(gasto neto - costo financiero + ingresos)

*sPara 2022, como % del PIB, supone 25.5 - 3.0 + 22.5 — Irreal

“sPero para 2023 proyecta lograr superavit de 0.4% que es enorme ¢
irreal. A menos que el gasto sea menor del planeado (24.5%) si
consideramos al costo financiero de 3.2% y/o mayor endeudamiento

“*Después de costo financiero de 2.8% se sacrifica Inversion Publica y
crecimiento de largo plazo
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