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ECONOMIA MEXICANA

Escenarios del Entorno Macroecondmico de
México para 2008 ante el Panorama Mundial

Se estima que la economia mexicana tuvo un creci-
miento de 3.00% en 2007, tasa menor al 4.77% regis-
trado en 2006 y menor al 3.60% estimado en los Cri-
terios Generales de Politica Econdmica para 2007;
éste menor nivel de crecimiento se explica por la cai-
da de la demanda externa que se reflejé en una des-
aceleracion de las exportaciones no petroleras a cau-
sa de un menor crecimiento econémico de Estados
Unidos, el cual se ha visto afectado por los proble-
mas crediticios en su mercado hipotecario de menor
calidad y al deterioro de su balance fiscal, ain cuan-
do la economia mexicana se vio impulsada principal-
mente por la demanda interna, el flujo de las remesas
familiares, el crédito al consumo y la inversion, el ele-
vado precio del petréleo y la inversién extranjera dire-
cta, no obstante de que esta Ultima desaceler6 su
ritmo de crecimiento.

El nivel de inflacion general en 2007 fue de 3.76%,
0.76 puntos porcentuales por arriba de la meta de
3.00% del Banco de México (Banxico), pero dentro
del intervalo de variabilidad -2.00-4.00%-; este au-
mento de la inflacion se explica por los choques de
oferta que se presentaron en el mercado internacio-
nal, principalmente por el incremento en los precios
de los granos y los energéticos, de los cuales los pre-
cios de los crudos de referencia WTI y Brent pasaron
de 60.85 y 58.96 ddlares por barril (dpb) al cierre de
2006, respectivamente, a 95.95 y 93.68 dpb al cierre
de 2007.

Para 2008, los Criterios Generales de Politica Econ6-
mica (CGPE-2008) estiman que la economia mexica-
na crezca 3.70% anual, 0.70 puntos porcentuales
superior al previsto para 2007; cabe comentar que, a
principios de afio, la Secretaria de Hacienda y Crédi-
to Publico (SHCP) y el Banxico sefialaron que, ante
la expectativa de una mayor desaceleraciéon econémi-
ca de Estados Unidos y la incertidumbre en torno a la

magnitud del impacto sobre la economia mundial,
ajustaran a la baja su prondstico de crecimiento eco-
ndémico nacional para 2008.

Ante la expectativa de una caida de la demanda ex-
terna, se prevé que el crecimiento de la economia
mexicana en 2008 estara determinado, principalmen-
te, por la dindmica del consumo vy la inversién nacio-
nal. El gasto de consumo de las familias estara apo-
yado, a su vez, por el crecimiento del empleo formal,
el crédito al consumo, los salarios y las remesas fami-
liares.

El gasto de inversién del sector privado estara apoya-
do por el crédito a las empresas y a la vivienda y la
inversion extranjera directa; en tanto que el gasto de
inversion del sector publico estara sustentado por los
programas para el desarrollo de infraestructura que
estara apoyado, a su vez, por los mayores ingresos
derivados de la reforma fiscal. Los principales facto-
res de riesgo sobre la evolucion econémica nacional
es la desaceleracion de la economia de Estados Uni-
dos y la posibilidad de que se mantengan en niveles
elevados los precios internacionales de los granos y
los energéticos.

En 2008, las presiones inflacionarias estaran asocia-
das a los choques de oferta y al potencial incremento
de los costos fiscales; aln cuando dichas presiones
se encuentran acotadas, por el lado de la demanda, a
la menor tasa de crecimiento econémico y por las
medidas adoptadas por el gobierno federal en torno al
precio de algunos granos y las tarifas de las autopis-
tas de cuota, asi como por el posible aumento en el
diferencial de las tasas de interés entre México y Es-
tados Unidos, lo que podria implicar un endurecimien-
to de las condiciones monetarias internas; no obstan-
te, las expectativas son que el objetivo de inflacion de
3.00% del Banco de México, para 2008 no se alcance
y el sector privado prevé se ubique en 3.86%.

El Banxico y la SHCP, en los primeros dias del afio,
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sefialaron que sus expectativas de crecimiento eco-
némico para 2008 que habian dado a conocer no se
alcancen frente a la posibilidad de una mayor rece-
sion en Estados Unidos; sin embargo, apuntaron que
la economia mexicana resistira “razonablemente
bien” la desaceleracion en Estados Unidos aunque
dependera de su profundidad; ello debido a que se
cuenta con indicadores macroecondmicos mas soli-
dos y por el mayor dinamismo del mercado interno.

Por su parte, la Organizacion de las Naciones Unidas
(ONU) sefialg, en su Reporte sobre la Situacion Eco-
némica Mundial y Prospectivas 2008, que la econo-
mia mexicana podria crecer 3.30% para 2008, ain
cuando este crecimiento podria ser menor de concre-
tarse un escenario pesimista en la economia mundial
en 2008, afectada por una recesién en Estados Uni-
dos que llevaria a disminuir su demanda de produc-
tos del exterior, ademas de otros factores como: tur-

bulencia financiera y la crisis en el mercado inmobi-
liario de Estados Unidos, la posibilidad de que se
profundice la depreciacion del dolar frente a otras
monedas, principalmente frente al Euro y que se
mantengan los altos precios del petréleo.

Cabe considerar que la depreciacion del délar impli-
ca pérdidas financieras para paises como México,
gue mantienen la mayoria de sus reservas interna-
cionales en activos denominados en délares.

En ese escenario, la economia mexicana no tendria
margen de maniobra, no obstante que el consumo
privado ha logrado atenuar los efectos del menor
crecimiento econémico de Estados Unidos, en este
contexto, la ONU sefiala en su Reporte de 2008 que
el gobierno federal de México debera crear condicio-
nes para una mayor actividad productiva, concretar
reformas y continuar invirtiendo en infraestructura.

Cuadro 1
Informacién Basica Seleccionada, 2005-2008

Indicador 2005 2006

2008

Encuesta sobre las Expectativas
de los Especialistas en Economia

del Sector Privado®

2007 Grupo Financiero
CGPE-2008 P 7
Banamex

Producto Interno Bruto
Real (miles de millones de pesos a precios

constantes de 1993) 1,753.6 1,837.3 1,871.2 * 1,962.4 n.d. n.d.
Crecimiento real anual (%) 2.80 4.77 3.03 * 3.70 3.60 3.33
Nominal (miles de millones de pesos corrientes) 8,366.2 9,155.5 9,544.0 * 10,524.3 10,484.0 n.d.
Deflactor del PIB (crecimiento promedio, %) 5.50 4.45 2.00 * 3.50 n.d. n.d.
Inflacion
Dic./dic. (%) 3.33 4.05 3.76 3.00 4.04 3.86
Tipo de Cambio Nominal
Promedio (pesos por délar de EE.UU.) 10.90 10.90 10.93 11.20 10.64 11.13 ***
Tasas de interés (Cetes 28 dias)
Nominal promedio (%) 9.20 7.19 7.19 7.00 7.50 7.36 ***
Real promedio (%) 6.13 3.34 4.03 4.10 n.d. n.d.
Cuenta corriente
Millones de délares -4,908.4 -1,852.9 -5,312.8 * -8,959.8 -13,600.0 -12,329.0
% del PIB -0.64 -0.22 -0.81 * -1.00 -1.40 n.d.
Saldo de la Balanza Comercial
Millones de délares -7,586.6 -6,133.2  -10,080.8 ** n.d. -15,400.0 -14,271.0
Inversion Extranjera Directa
Millones de délares 20,960.2 19,211.5 18,396.9 * n.d. 21,000.0 19,996.0
Variables de apoyo:
Estados Unidos
PIB (Crecimiento real anual, %) 3.07 2.87 311 * 2.80 2.30 2.20
Produccién industrial (Crecimiento real, %) 3.24 4.03 1.91 3.10 n.d. n.d.
Inflacion (Promedio, %) 3.39 3.24 2.85 2.50 3.00 n.d.
Petréleo (canasta mexicana)
Precio promedio (dlIs./barril) 42.71 53.04 61.66 49.00 57.00 64.26
Plataforma de exportaciéon promedio (mbd) 1,817 1,793 1,686 1,683 n.d. n.d.
Tasas de interés externas
LIBOR (3 meses, promedio, %) 3.56 5.19 5.30 4.60 n.d. n.d.
Tasa de Fondos Federales (promedio, %) 3.21 4.96 5.02 4.50 n.d. n.d.
Nota: *.- Trimestres: |, Il y lll. **.- Enero-noviembre. ***.- Fin de periodo.

Nota: 1.- Fecha de actualizacion: diciembre 13 de 2007. 2.- Encuesta recabada por el Banco de México, diciembre de 2007. n.d. No disponible.

Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Camara de Diputados, con datos del INEGI, Banco de México, Petr6leos Mexicanos; Secretaria
de Hacienda y Crédito Publico y Federal Reserve Bank of St. Louis, EU., Banamex.
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Dada la perspectiva de desaceleraciéon de la econo-
mia de Estados Unidos, se prevé que el monto de la
Inversion Extranjera Directa (IED) que ingresara a
México en 2008 no rebasara los 20 mil millones de
ddlares estimados para 2007 debido a que aproxima-
damente el 65% de dicha inversion proviene de Esta-
dos Unidos; la expectativa del sector privado es que,
en 2008, el monto de IED sea de 19 mil 996 millones
de délares, cifra menor en 1 mil 448 millones de ddla-
res a los 21 mil 444 millones de doélares previstos

para 2007; dicha situacion podria implicar un deterio-
ro en la Cuenta de Capital de la Balanza de Pagos.

Ademas, la menor dinamica de la economia de Esta-
dos Unidos afectara el envio de remesas familiares
de mexicanos que trabajan en territorio estadouni-
dense, por los problemas en su mercado hipotecario
de menor calidad, se prevé la desaceleracién de la
industria de la construccion de dicho pais, sector
donde se concentra una parte importante de trabaja-
dores mexicanos, lo que propiciara una menor de-
manda de mano de obra. Otros de los factores son:
las politicas migratorias adoptadas por Estados Uni-
dos, los mayores controles de las autoridades fronte-
rizas y a que una parte de los mexicanos que laboran

en Estados Unidos ha reunificado a su familia en ese
pais, por lo que ya no tienen la necesidad de enviar
recursos.

Ante la posibilidad de que la desaceleracion econé-
mica norteamericana sea mayor a lo que se espera-
ba, se prevé que las exportaciones mexicanas a Es-
tados Unidos sean en 2008 menores a las que se
esperan en 2007, siendo el sector automotriz el mas
afectado. Por otra parte, se estima que las importa-
ciones mantengan su dindmica dado que la evolu-
cién de la economia mexicana estara sustentada,
principalmente, por su demanda interna. Asi, el sec-
tor privado calculé un déficit comercial de 12 mil 247
millones de ddlares para 2007 y de 14 mil 271 millo-
nes de délares para 2008.

Los factores antes mencionados, podrian inducir un
mayor incremento en el déficit de la Cuenta Corriente
de la Balanza de Pagos; en los CGPE-2008 se esti-
mo6 que pasaria de 7 mil 398.3 millones de ddlares
en 2007 a 8 mil 959.8 millones de délares para 2008;
sin embargo, dado el mayor deterioro esperado de la
economia de Estados Unidos, la prevision del sector
privado fue de 9 mil 64 millones de ddlares a 12 mil

Cuadro 2

Expectativas Econémicas para 2007 y 2008

México Estados Unidos
2007 2008 2007 2008
Agente PIB Inflacion PIB Inflacion PIB Inflacion PIB Inflacion
(%) (%) (%) (%) (%) (%) (%) (%)

Grupo Financiero Banamex" 3.20 3.71 3.60 4.04 2.20 2.90 2.30 3.00
Grupo Financiero BBVA Bancomer? 3.05 3.76 2.68 3.60 2.17 2.82 1.73 2.74
Grupo Financiero Santander® 3.20 3.80 3.40 3.70 n.d. n.d. n.d. n.d.
Grupo Financiero Scotiabank Inverlat 3.12 3.76 3.64 4.21 2.20 3.30 1.90 2.60
E t b | E tati d |

neuesta sobre las Lxpectalvas de oS 5459 384 333 386 220 nd 220 nd.
Especialistas en Economia del Sector Privado
Fondo Monetario Internacional® 2.90 3.93 3.00 4.23 1.91 2.73 1.94 2.71
Banco de México’ 3.20 3.75 * 350* 4.00* n.d. n.d. 2.40 n.d.
Promedio aritmético 3.11 3.79 3.31 3.95 2.14 2.94 2.08 2.76
CGPE-2008 3.00 4.00 3.70 3.00 2.00 2.70 2.80 2.50

Nota: 1.- Fecha de actualizacion: diciembre 13 de 2007. 2.- Fecha de actualizacion: Enero 16 de 2008 para México y diciembre 21 de 2007 para Estados
Unidos. 3.- Fecha de actualizacién: enero 21 de 2008. 4.- Fecha de actualizacién: enero 11 de 2008. 5.- Encuesta recabada por el Banco de México,
diciembre de 2007. 6.- IMF, World Economic Outlook Database, October 2007. 7.- Banco de México, Informe sobre la Inflacién julio-septiembre 2007; *
Promedio del intervalo de estimacion.- n.d. No disponible.

Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. CaAmara de Diputados, con datos de la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico, Criterios Generales de Politica Econdémica para el ejercicio fiscal 2008 (CGPE), Banco de México, BBVA Bancomer, Banamex, Santader Serfin,
Scotianbank Inverlat y Fondo Monetario Internacional.
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329 millones de dolares, respectivamente.

Por otra parte, la misma desaceleracion econémica
en Estados Unidos reducira el monto de la IED que
México captara en 2008, el propio Ejecutivo estima
gue ésta seria inferior a los 20 mil millones de dola-
res que se esperan en 2007, aln cuando este monto
sera inferior a los 23 mil millones de délares que se
estimaron para ese afio.

El precio del petréleo para 2008 se estimé en 49.00
dpb en los CGPE-2008, sin embargo la SHCP reco-
nocio que éste podria llegar a los 80.80 dpb prome-
dio para todo el afio, lo que significaria 31.80 dpb por
arriba de lo estimado en CGPE-2008. Por su parte,
los especialistas en economia del sector privado pre-
vén sea de 64.26 dpb, 15.26 dpb mas que la previ-
sion oficial.

Con la finalidad recuperar el dinamismo econémico y
evitar la posible recesion a la que se encamina Esta-
dos Unidos, su presidente, George W. Bush, solicité
al Congreso de su pais la aprobacion de un plan fis-

cal temporal por valor de, aproximadamente, 150 mil
millones de délares; con él se busca incentivar el
consumo y, con ello, la produccién; dicho plan inclu-
ye la reduccién de impuestos a los ciudadanos con el
objetivo pagar sus deudas, cubrir los altos costos de
las gasolinas o para otras necesidades basicas, en-
tre otras; asimismo incluird incentivos a la inversion
de las empresas para que expandan sus operacio-
nes y crear nuevas fuentes de trabajo.

Por su parte, la Reserva Federal (FED) de Estados
Unidos decidié, el pasado 22 de enero de 2007, re-
cortar la tasa de interés objetivo en 0.75 puntos por-
centuales y llevo la tasa de fondos federales a 3.50
por ciento en respuesta al debilitamiento del panora-
ma econémico y el aumento de los riesgos a la baja
para el crecimiento; dicha decision se tomé en un
contexto de fuertes caidas de en los mercados finan-
cieros internacionales y bajo el temor de una posible
recesion estadounidense.
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