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Presentacion

La Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) remitid al H. Congreso de la
Union la Cuenta de la Hacienda Publica Federal del ejercicio fiscal
correspondiente a 2019; con fundamento en lo establecido en el Arficulo 74,
Fraccion VI, Tercer Pdarrafo, de la Constitucion Politica de los Estados Unidos
Mexicanos.

El Centro de Estudios de las Finanzas Publicas (CEFP), como érgano de apoyo
técnico de la H. Cdmara de Diputados, elabord el siguiente andlisis con base en
el documento presentado por la SHCP, destacando y comentando sus principales
elementos; asi como contrastando los resultados observados con las estimaciones
aprobadas en los Criterios Generales de Politica Econdmica 2019 (en adelante
CGPE-19).

En resumen, la SHCP estimd que el Producto Interno Bruto (PIB) tendria un
crecimiento real anual entre 1.5y 2.5 por ciento (puntual en 2.0% para efectos de
estimaciéon de finanzas publicas); no obstante, la pérdida de dinamismo, tanto en
el entorno externo como de la demanda interna, en particular la caida de la
inversion, asi como la debilidad de la produccién industrial, resultd en un
decremento de la economia mexicana de 0.15 por ciento anual en 2019, cifra
que contrasta con el aumento de 2.14 por ciento registrado en 2018 y con la
estimacion puntual realizada en CGPE-19.

A su interior, la actividad econdmica nacional mostrd los siguientes resultados:

e El consumo total perdié fortaleza al registrar 0.29 por ciento en 2019, cifra
inferior al 1.2 por ciento estimada en CGPE-19.

e La formacién bruta de capital fijo (inversidon) se deteriord al pasar de un
crecimiento de 0.91 por ciento en 2018 a una contraccion de 4.92 por
ciento en 2019; no obstante, en los CGPE-19 no se anticipaban cambios en
el indicador.

e La actividad industrial del pais mostrdé una caida de 1.7 por ciento a tasa
anual en 2019, frente a un incremento moderado de 0.4 por ciento en
2018.

e Las exportaciones mexicanas crecieron 2.3 por cienfo anual, las no
pefroleras se expandieron 3.6 por ciento y las pefroleras mostraron un
decremento de 15.1 por ciento anual.

e En el mercado laboral, el nUmero de trabajadores asegurados en el
Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS) se ubicd en 20 millones 421 mil
442 trabajadores, o que significo la creacion de 342 mil 77 plazas nuevas, lo
que se reflejé en la menor tasa de desocupacién nacional, la cual se
colocd, al cierre del ano, en 29 por ciento de la Poblaciéon
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Econdmicamente Activa (PEA), medio punto porcentual por abagjo de la
tasa de desocupacion registrada en diciembre de 2018 (3.4%).

En materia de precios, la inflacién general anual se situé en diciembre de 2019 en
2.83 por ciento; inferior en 2.00 puntos porcentuales respecto al cierre de 2018
(4.84%), e inferior al 3.4 por ciento estimado por Hacienda para finales de 2019.

Respecto al tipo de cambio presentado en CGPE-19, éste se estimd en 20.0 pesos
por dolar (ppd); no obstante, promedid en el ano, 19.26 ppd; 2 centavos por
arriba del promedio de 2018 (19.24 ppd) y 74 centavos menos de lo aprobado en
CGPE-19.

De igual manera, la evolucién de la tasa de interés nominal mostré una tendencia
descendente; asi, la tasa de Cetes a 28 dias promedid 7.85 por ciento en 2019;
0.45 puntos porcentuales (pp) por debajo de lo estimado en los CGPE-19 pero
0.23 pp por arriba de la cifra promedio de 2018 (7.62%).

En 2019, el déficit de cuenta corriente fue de 2 mil 443.7 millones de ddlares,
equivalente a 0.20 por ciento del PIB; cifra menor a lo estimado en CGPE-19
(27,326 mdd y 2.2% del PIB).

Finalmente, dentro del marco macroecondmico para 2019 se estimd un precio
del petréleo de 55 ddlares por barril (dpb), el cual estuvo en linea con los precios
internacionales del crudo; bajo este contexto, el promedio observado del precio
de la mezcla mexicana de exportacion fue de 55.63 dpb, cifra mayor en 1.15 por
ciento a lo aprobado en CGPE-19.
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I. Panorama Economico
1.1 Actividad Econdmica

En los Criterios Generales de Politica Econdmica para 2019 (CGPE-19), la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) estimd que el Producto Interno
Bruto (PIB) tendria un crecimiento real anual entre 1.5y 2.5 por ciento (puntual en
2.0% para efectos de estimacion de finanzas publicas) como resultado del:

i) crecimiento de las exportaciones no petroleras, si bien con menor
dinamismo, debido a la disminucidn esperada de la producciéon
industrial de Estados Unidos.

ii) incremento de la demanda interna, aunque a un ritmo aminorado,
pero apoyado por la generacidon de empleos, mejores condiciones de
financiamiento, aumento en la confianza de los consumidores y de las
empresas; y del acuerdo comercial alcanzado que incentivara la
inversion privada.

No obstante, el entorno externo fue mds complejo, la economia mundial perdid
dinamismo ante la intensificacion de las tensiones comerciales que tuvo como
secuela un deterioro del comercio internacional; a lo que se le sumd la
disminucion de la actividad industrial mundial, en particular la manufacturera, la
reduccién de la inversion global y materializacion de algunos eventos geopoliticos
que, en conjunto, propiciaron un continuo qjuste a la baja en las expectativas de
crecimiento mundial. Bajo este contexto, algunos de los principales bancos
centrales, tanto de economias avanzadas como emergentes, respondieron
mediante el relajamiento de su politica monetaria.

Por su parte, la actividad econdmica de Estados Unidos mostré un menor impulso
en 2019; lo que se explico por el efecto neto de la contribucion positiva del gasto
del gobierno, frente a una moderacién del consumo privado vy la inversion no
residencial, la contraccién de la inversidn residencial y de la aportaciéon negativa
de las exportaciones netas; no obstante, el mercado laboral mantuvo un
desempeno sdélido con generacidon de empleos y una tasa de desocupacion
baja, alo que se le agregd el aumento del salario nominal y una menor inflacion.

Bajo este contfexto, la economia mexicana cayd 0.15 por ciento anual en 2019,
cifra que contrasta con el incremento registrado en 2018 de 2.14 por ciento y de
la estimacion puntual realizada por la SHCP (2.0%). El resultado fue producto de la
menor dindmica del mercado interno resultado de una disminucion del consumo
y de la caida de la inversion; asi como de la menor dindmica de la demanda
externa que se aprecid en el menor incremento de las exportaciones.
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En 2019, el desempeno por actividad econdmica nacional fue diferenciado: las
actividades primarias redujeron su fortaleza al ir de una variacion de 2.38 por
ciento en 2018 a un incremento de 1.87 por ciento en 2019; en tanto que las
secundarias pasaron a terreno negativo al ir de una ampliacion de 0.47 por ciento
a una confraccion de 1.77 por ciento; y las terciarias bajaron su dinamismo al
fransitar de una expansion de 2.89 por ciento a un aumento de 0.45 por ciento.

En lo que compete a la demanda interna, el consumo total perdié fortaleza al
registrar un aumento de 0.29 por ciento en 2019, cifra inferior al 1.2 por ciento
estimada en CGPE-19. A su interior, el consumo privado se desacelerd al transitar
de 2.31 por ciento en 2018 a 0.60 por ciento en 2019, mientras que el consumo
publico se deteriord al ir de un incremento de 3.01 por ciento a un decremento

de 1.48 por ciento.

. Producto Interno Bruto, 2015-2019
En lo que toca a la formacion (variacién porcentual real anual)

bruta de capital fijo (inversion),
componente de la demanda
interna, ésta  se contrgjo al
deslizarse de un crecimiento de
0.91 por ciento en 2018 a una
caida de 4.92 por ciento en 2019,
pese a ello, dicho dato discrepa S B i LIIJ@QQQ_,
del nulo avance que se

pronosticaba en los CGPE-19. La
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de 1.22 por ciento en 2018 a -3.94 1 CCPE-19 |

por ciento en 201 9, en fanto que 1/ SHCP, Criterios Generales de Politica Econémica, 2019 (CGPE-19); crecimiento
, . L, puntual para efectos de estimacion de finanzas publicas.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI (cifras originales, revisadas a partir
|o porTe pUblICG frons”o de una del I-Trim-19, preliminares a partir del I-Trim-17. Base 2013=100) y SHCP.
caida de 0.89 por ciento a una de

10.75 por ciento.

Por su parte, las importaciones totales pasaron a terreno negativo al bajar 1.09 por
ciento en 2019, cifra que contrasta con la ampliacion que tuvo en 2018 (5.88%),
superior al 0.7 por ciento que se anticipaba en CGPE-19.

Ante un contexto global cada vez mds complejo, la desaceleracion del
dinamismo de la demanda externa se reflejé en una menor expansion de las
exportaciones mexicanas pese al fortalecimiento del délar que las hacia mas
competitivas frente a dicha moneda; asi, en términos de pesos frenaron su
crecimiento, pasando de un incremento de 5.94 por ciento anual en 2018 a una
expansion de 1.14 por ciento en 2019, dato por debajo del prondstico de 1.5 por
ciento estimado en CGPE-19.
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1.2 Sector Industrial

Entre los objetivos planteados en los CGPE-19 se consideraba un menor
crecimiento de la produccion de manufacturas y de los servicios relacionados
con el comercio exterior, derivado de un entorno menos favorable de la
economia estadounidense y mundial por los conflictos comerciales entre China y
Estados Unidos, que seria parcialmente compensada por la recuperacion en la
plataforma de producciéon de petrdleo.

En 2019, la produccion industrial de Estados Unidos crecié de manera moderada
en 0.9 por ciento anual, menor al comportamiento observado un ano antes
(3.9%). Cabe resaltar, que la industria manufacturera de este pais cayd 0.2 por
ciento anual, no obstante, pese a esa desaceleracién, las exportaciones
mexicanas manufactureras hacia Estados Unidos ganaron mercado ante los
conflictos comerciales con China. Los sectores que aumentaron su participacion
en el mercado estadounidense fueron: computadoras y electronicos, industrias
metdlicas bdsicas, equipo eléctrico y sus componentes.

Con relacion a las actividades productivas vinculadas con la demanda interna, la
constfruccion cayo 5.0 por ciento, después de un avance de 0.5 por ciento anual
en 2018; en tanto que, el suministro de electricidad, gas y agua disminuyd su
dinamismo en 2.3 por ciento frente a un aumento de 7.5 por ciento en el ano
previo.

La mineria fue el sector con mayor contfraccidon del total de la produccién
industrial en 2019, pues se contrajo 5.0 por ciento, pese a que fue menor en
comparacion a 2018 cuando se desplomo en 5.6 por cientfo. Ello se explica por la
caida de 6.7 por ciento en la extraccion de petrdleo y gas y de 2.1 por ciento en
mineriac  de  minerales

metdlicos y no metdlicos Actividad Industrial, 2018-2019

eXCGpTO pefr(l)leo y gOS. (var. % real anual, cifras desestacionalizadas)

Con los resultados de los Total actividad Energia eléctrica, Industrias
industrial Mineria agua y de gas Construceién manufactureras

sectores, la actividad

industrial mostrd un -

retfroceso de 1.7 por

ciento a tasa anual en 23 s

2019, frente al incremento 04 05 KL

de 0.4 por ciento en 2018, _-

lo cual fue uno de los 7

factores que incidieron en . e o
el declive del PIB en 2019. 'M

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.
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1.3 Mercado Laboral

Al cierre de 2019, el nUmero de trabajadores asegurados en el Instituto Mexicano
del Seguro Social (IMSS) se ubico en 20 millones 421 mil 442 trabajadores, lo que
Signiﬂco un incremenTO Total Trubajgdgres Asegurqdos al IMSS, 2015-2019

OnUOl de 342 mil 77 (variacién anual en miles de cotizantes)

empleos formales (1.7%). ‘ o7
Por tipo de dfiiacion, la ||||||||I|| ;;||"||||" "|"||||| .

estructura del ’roToI. d? il m
frabajadores se constituyo T

por 326 mil 439 (95.4%) de e
tfrabajadores

permanentes, 15 mil 23
(4.4%) de eventuales 2 11 : 133333 13 213333898 .,
Urbonos y 6]5 (0.2%) de - Permanentes  mmm Eventuales Urbanos ~— mmm Campo  —o—Tasa Desocupacion o
eVenTUOles del CO m po Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

La generacién de empleos formales se extendié en todos los sectores productivos:
en la industria se registrd un incremento anual de 10 mil 113 empleos; en los
servicios, incluyendo el comercio, de 321 mil 291 empleos y en la actividad
agropecuaria de 10 mil 673 plazas.

En 2019, el desempeno positivo del empleo formal se reflejé en la disminucion de
la tasa de desocupacidén nacional, que se ubicd en 2.9 por ciento en diciembre
como porcentaje de la Poblacidn Econdmicamente Activa (PEA), medio punto
porcentual por abajo de la tasa de desocupaciéon registrada en diciembre de
2018 (3.4%).

En 2019, el salario promedio salario Base de Cotizacién Asegurados al IMSS, 2015 - 2019

(porcentaje de v ariacién nominal anual)

de cotizacion al IMSS registrd
un crecimiento nominal
respecto al ano previo de
6.7%, el mayor incremento
anual desde 2003. Por su

parte, los salarios N
contractuales en las ;
DI02010101010:010010:0:00 00000000 ONNENNNN N AN N ROXDORORDODDRNXRNRNNR 00N
empresas de  jurisdiccion S E R (R S R e i e
P con datos del | 3 ~e—Salario Base de Cotizacion

federC”, eXCIUyendO bonos de Fuente: Elaborado por el CEF
productividad, tuvieron un aumento nominal de 5.4%, el mayor desde 2002.

Por sector de actividad econdmica, las remuneraciones reales por persond
ocupada en la industria manufacturera registraron una variacién anual de 2.8 por
ciento, la mayor desde que se tiene registro (2008). Las remuneraciones reales del
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personal ocupado en las empresas comerciales al menudeo se incrementaron a
una tasa anual de 4.0 por ciento, mientras que en las empresas al mayoreo
observaron una reduccién de 2.0 por ciento. Las percepciones reales en la
industria de la construccion disminuyeron 1.4 por ciento.

1.4 Inflacidn

La inflaciéon general anual, medida a través de la variacion del indice Nacional
de Precios al Consumidor (INPC), termind en 2.83 por ciento en el Ultimo mes de
2019; cifra inferior en 2.00 puntos porcentuales a lo que se registré a finales de
2018 (4.83%) y por debajo del 3.4 por ciento que estimd Hacienda para el cierre
del ano de andlisis. Asi, la inflacion cerrd el ano por debajo del objetivo (3.0%),
situdndose dentro del intervalo de variabilidad (2.0-4.0%) establecido por el Banco
de México.

El nivel de la inflacidn mostré una tendencia descendente con cierta variabilidad.
Entre diciembre de 2018 y febrero de 2019 pasd de 4.83 a 3.94 por ciento como
consecuencia de menores incrementos en el precio de los energéticos debido,

principalmente, a una disminucién

en |OS Coflzociones de |OS INPC General, ObjeﬁVO e |niel'VU|0, 2017 - 2019

. . . (variacion porcentual anual)
referencias internacionales de

dichos productos, y de los

menores aumentos en los precios
de bienes agropecuarios.
4 - o e bl e b e bt | den | e | - e e e S0 om - 'Q.
No obstante, para abril repuntd y r
, . 3 :

legd a 4.41 por ciento como 8
. 2 (o o o ol o e d o L b 1o [ SR A I P O .o E E
resultado, esencialmente, de las ] E
mayores variaciones en los precios  HaaaREENNENSeREEERensnnnaaasearaaas o
de los alimentos procesados, de  £854E52955855855552888288L8R85525888 £
.. il !
los servicios y de las frutas vy LCGPEIS ]
verduras l._dGeneral =—O0bjetivo Banxico = =Intervalo de variabilidad (2.0 - 4.0%)

1/ SHCP, Criterios Generales de Politica Econémica, 2019 (CGPE-19).
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de INEGI, SHCP y Banxico.

Posteriormente, se desaceleré al
llegar a 2.83 por ciento en diciembre debido, esencialmente, a la reduccion de
los precios de los energéticos (gas L.P. y gasolinas) y del de las frutas y verduras y
el menor incremento de las mercancias alimenticias y no alimenticias y ofros
servicios. Lo que fue contrarrestado, parcialmente, por el mayor precio de los
pecuarios y de las tarifas autorizadas por el gobierno.

Asimismo, el nivel de la inflacion se vio influido por la ampliacién de las
condiciones de holgura de la actividad econdmica en terreno negativo, en
congruencia con la caida que registrd la actividad econdmica; lo que implicd
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que la economia nacional se desempenara por debajo de su potencial.
1.5 Sistema Financiero

Durante los primeros fres trimestres de 2019, el marco financiero internacional
estuvo sujeto a un escalamiento de las disputas comerciales entre China y Estados
Unidos; asi como, al deterioro en las condiciones financieras globales, lo que
origind incertidumbre en los mercados a nivel global. Sin embargo, al final del
ano, se originaron eventos que brindaron un mayor optimismo a los mercados; en
materia comercial, sobresale el acuerdo preliminar “Fase Uno”, alcanzado entre
China y Estados Unidos; ademds, la postura monetaria mds acomodaticia de los
principales bancos centrales y la disipacion de algunos riesgos geopoliticos a nivel

indice VIX de Volatilidad Internacional, 2018-2019

(puntos)
Mdximo histérica: Ineedidumbie scondmica Inestabildad
.j?s?emsh_bv_ls global por dispulas comerciales, politicaen
que aleclan lay expectalivas de algunos paiies de
38 Tenilones crecimlento scondmico Amdiica Lating
comaerciales entre -
35 EEUU y China, ¥ Bl Banco Central c'“""""rrfr,
EEUL w UE. de Ching P‘:-II | .
32 devalia ol Yuan - 25 po e ?EE?I.
29 3 firma ol Acverdo ==y enive £ ¥
enhe Exdadas Unidos, Escolamiento del L-25 pb - China
2% Canadd ¥ México confiicto comercial TR
ante China y -5 - 25 pb
23 Estadas Unidas Pa
20
17
14
11 P b
g8 il o T = L. e L Qrenle |
RN A N I A O O O O T
" [ . T " ey o " e g o o e "y b o T
¥ o 5 5 = & 3 9 @ 07 o &4 @ o 5 K o= g 3 O ooop o zou
a . o 5 Q a 0
§ 823 gs3>peg8 e §egggapen s

g 2

Mex: Aumento/Disminucién en tasa de interés objefivo

"1 EEUU: Aumento/Disminucion en tasa de interes objetivo
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de CBOE.

'_.
|

mundial.

1.5.1 Tipo de Cambio

Durante 2019, el mercado cambiario estuvo inmerso en un entorno financiero
internacional, caracterizado por periodos de volatiidad que afectaron la
cotizacion de la moneda local. Asi, factores externos tales como: el escalamiento
de las tensiones comerciales entre China y Estados Unidos; la salida del Reino
Unido de la Unidn Europea (“Brexit”) y el contexto de desaceleracién de la
economia mundial, produjeron movimientos mixtos en la paridad cambiaria.
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Desde ese escenario, el tipo Tipo de Cambio FIX, 2019

. , es0s por délar
de cambio presento (pesosp }
. . 21
importantes variaciones
Nivel Maximo del afio:
durante 2019; tocando su /015 201253
nivel minimo de 18.7719 2 vin T
, N L Tl
pesos por ddlar (ppd), en el \ N m‘. ;ﬂw WM M\
mes de abrily alcanzando en ;s Y AW AR A S
. ;. . W -
septiembre su maximo nivel Nivel Minimo del afio:
(20 ]253 ppd) Como 12/04/2019 18.7719

resulfado de un incremento
de la aversion al riesgo en los
mercados financieros, Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del Banxico.

derivado del conflicto comercial entre China y Estados Unidos, lo que afecto las
expectativas sobre el crecimiento econdmico mundial.

ene/201%
feb/2019
mar/201%
abr/201%
may/201%
jun/2019
jul/2019
ago/2019
sep/2019
oct/2019
nov/2019
dic/2019

Sin embargo, en el Ulfimo frimestre del ano, el fipo de cambio registré una
tendencia a la baja, debido a un entorno de menor volatilidad en los mercados
financieros, luego de la disipacion parcial de las tensiones comerciales vy
geopoliticas globales; asi como, por la adopciéon de posturas monetarias mads
acomodaticias por parte de los principales bancos centrales. De este modo, en
noviembre, la cotizacion de la moneda alcanzé un nivel de 19.33 ppd, para
descender hasta 19.11 ppd en el Ultimo mes de 2019. Con ello, el tipo de cambio
promedid 19.26 ppd en el ano; apenas 2 centavos por arriba del promedio
alcanzado en 2018 (19.24 ppd) y 74 centavos menos de lo estimado en CGPE.

Evolucién del Tipo de Cambio FIX, 2017 - 2019
(pesos por délar promedio)

22

21

20
Promedio 2018; )
19.2421ppd/  \ [ NN

Promedio 2017:
18.9197 ppd

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Banco de México.
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1.5.2 Tasas de Interés

Durante 2019, la Junta de Tasa de Politica Monetaria de México, 2019
. .. (porcentdjes)
Gobierno del Banco de México

(Banxico), se reunid en ocho T
15/08/2019
ocasiones y en las Ultimas 8.25% B.00%
. . s 26/09/201%
cuatro, redujo la tasa de interés 7.75%
de referencia en 25 puntos A
base (pb) en cada una, hasta _\zm,m
. 7.25%
llegar a un nivel de 7.25 por
ciento al ciere del afo, en &z =2z zrzzzzze
inea con el relajomientoenlas =5 8§ 8282228 858888555585

condiciones monetfarias de 10s 1 cn et s ol o oo e L samico
principales bancos centrales y
con los objetivos de inflacion.

En este contexto, las tasas asociadas a bonos gubernamentales tuvieron un
comportamiento descendente. Los Cetes a 28 dias cerraron la Ultima semana del
ano de 2019 en 7.25 por ciento, 0.92 puntos porcentuales (pp) menos que el
observado la Ultima semana del ano anterior (8.17%). Ademds, en 2019, la tasa
promedid 7.85 por ciento; 0.45 pp por debajo de lo estimado en los CGPE y 0.23
pp por arriba de la cifra promedio de 2018 (7.62%).

De igual manera, la evolucion de la tasa de interés nominal mostré una tendencia
decreciente; asi, la tasa de Cetes a 28 dias cerré en 7.36 por ciento en diciembre
de 2019; por su parte, la tasa de interés real registrd de enero a octubre un
balance positivo,

llegando a su nivel Evolucién de la Tasa de Interés Nominal y Real, 2019
mdaximo en mayo (porcentajes promedio)
(] 2 ] 9%) . Sln H Tasa Nominal Tasa Real

embargo, en el mes
de noviembre se
alcanzd una cifra

825 823 832 ggy 838 857 845
negativa de 2.17, - g . =
(reflejo de  lo S s -
efectos de la
inflacién en ese mes) p
y, posteriormente, se

recuperd6 en el :
Ultimo mes del ano.

1219

(%]

3.68

8.31
800  7.94
- 773 g3
{3
[--]
-~
2
<
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>

s

r
29
o]
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ene-19
feb-19
mar-19
abr-19
may-19
jun-19
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sep-19
oct-19
dic-19

ago-

(=

Fuente: Elaborado por el CEFP con informacion de INEGIy Banxico.
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1.6 Sector Externo

Durante 2019, diversos factores incidieron en una menor expansion econdémica
mundial influyendo en el desempeno del sector externo del pais, a saber: la
intensificacion de las tensiones comerciales, riesgos geopoliticos y factores
idiosincrdsicos en algunas regiones de Latinoamérica; la desaceleracion de la
inversion y la produccion industrial, lo que llevdé a una politica monetaria mds
acomodaticia en varios bancos centrales frente a la desaceleracion de sus
economias y ante las menores presiones inflacionarias, dando margen para
reducir las tasas de interés de referencia. Hacia finales del ano se observaron
condiciones financieras mds favorables ante las mejores expectativas que
brindaba el anuncio de un acuerdo comercial entre China y Estados Unidos (Fase
1), la ratificacion del T-MEC en América del Norte y la aprobaciéon del acuerdo de
salida del Reino Unido de la Unidn Europea.

En ese contexto, las exportaciones mexicanas ascendieron, en 2019, a 461 mil
115.6 millones de ddlares (mdd) con lo que disminuyeron su ritmo de crecimiento
al reportar una tasa de 2.3 por ciento anual (10.1% en 2018). Las exportaciones no
pefroleras crecieron 3.6 por ciento y Saldo de la Balanza Comercial, 2018 - 2019

las petroleras mostraron un (millones de dolares)

decremento de 15.1 por ciento 2018 2019

anual. Por su parte, las importaciones
disminuyeron 1.9 por ciento dl m
colocarse en 455 mil 295.3 mdd,
dando como resultado un saldo
positivo en la balanza comercial por
5 mil 820.3 mdd, cifra que contrasta  ruene cisvoraso poreicerp con gatos ger sancosemenco.
con el déficit que registré en 2018

(-13 mil 617.8 mdd).

En 2019, la cuenta corriente de la balanza de pagos! registré un déficit por 2 mil
443.7 mdd, equivalente a 0.20 por ciento del PIB. A su interior se observaron los
siguientes resultados:

i) Un déficit de la balanza de bienes y servicios de 547.9 mdd, que
confrasta con el observado en 2018 (-22,719.9 mdd); destacando un
superdvit de 5 mil 623.6 mdd en la balanza de bienes y un déficit de 6, 171.5
mdd.

1 Acorde con los criterios de clasificacion y registro de la sexta edicidon del Manual de la Balanza de
Pagos del FMI.
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ii) Un saldo negativo de 37 mil 174.8 mdd en la balanza de ingreso
primario, 12.1 por ciento mayor al del ano anterior.

iii) Un superdvit en la balanza de ingreso secundario de 35 mil 279.1
mdd, mayor en 7.3 por ciento al de 2018. Resultado que se explica por la
captacion de remesas familiares que acumularon un total de 36 mil 045.0
mdd.

Por su parte, en la cuenta financiera destacd un endeudamiento neto por 11 mil
314.0 mdd, menor en 65.7 por ciento a lo reportado en 2018. Dentro de ésta, la
inversion extranjera directa fue favorable, al registrar una captacion neta de
recursos por 22 mil 693 mdd; si bien ésta se redujo en 16.1 por ciento a la
reportada en 2018 permitié financiar el déficit de cuenta corriente.

Cuenta Corriente y Financiera de la

Balanza de Pagos, 2018 - 2019
(porcentaje del PIB)

w2018 2019

CUENTA CORRIENTE/PIB CUENTA FINANCIERA/PIB

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Banxico.

1.7 Precio Internacional del Petrdleo

Con relacion al mercado petrolero, el precio de la mezcla mexicana de
exportaciéon aprobado por el Congreso de la Unidn para 2019 se situd en 55
ddlares por barril (dpb). En 2019, el precio promedio observado de la mezcla
mexicana de exportacion fue de 55.63 dpb, cifra mayor en 1.15 por ciento a lo
aprobado en los CGPE-19 (55 dpb).

A lo largo de 2019, los precios internacionales del petréleo tuvieron
comportamientos diferenciados. Durante el primer frimestre, mostraron una
recuperacion con respecto al cierre del 2018. Esta recuperaciéon en los precios fue
resultado, principalmente, de los recortes a la produccion de petrdleo por parte
de la Organizacion de Paises Exportadores de Petrdleo y sus aliados (OPEP+), asi
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como a las mejores expectativas de resolucion de las disputas comerciales entre
China y Estados Unidos.

Para el segundo trimestre, los precios del petrdleo alcanzaron, en promedio,
niveles superiores a los del trimestre previo, debido a una oferta limitada por las
tensiones geopoliticas de Estados Unidos con Irdn y Venezuela. Otro factor
adicional que limité la oferta fue el mantenimiento de los recortes de produccién
de la OPEP, acordado desde inicios de 2019.

Durante el tercer trimestre, los precios internacionales del petréleo mostraron una
mayor volatilidad que en el tfrimestre previo, ocasionado por la continuidad en las
tensiones comerciales enfre Estados Unidos y China, asi como por las expectativas
de desaceleracion en el crecimiento de la economia mundial.

Finalmente, en el cuarto trimestre, los precios del petrdleo estuvieron presionados
a la baja por un importante incremento en la produccién de Noruega y por una
fuerte contraccién de la oferta de transporte maritimo de crudo en Asia, lo
anterior, por las sanciones que impuso el gobierno estadounidense a empresas
transportistas chinas por colaborar con la exportacién de crudo irani. Sin
embargo, posteriormente, los precios fueron impulsados nuevamente al alza por
el acuerdo de la OPEP+ de incrementar sus recortes de producciéon para el primer
trimestre de 2020, asi como por el anuncio de la “Fase 1" del acuerdo comerciall
entre Estados Unidos y China, ademds de una nueva escalada en las tensiones
geopoliticas entre Estados Unidos e Irdn que se presentod al cierre del ano.

Por su parte, en 2019, los precios del crudo West Texas Intermediate (WTl) y Brent
promediaron 56.87 y 64.05 dpb, respectivamente, cifras menores en 12.37 y 10.56
por ciento con respecto a los valores promedios del 2018 (64.89 y 71.61 dpb,
respectivamente). Asimismo, el precio de la mezcla mexicana en 2019 promedid
55.63 dpb, lo que representdé una disminucion de 9.4 por ciento respecto al
promedio del ano inmediato anterior (61.41 dpb).
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Precio del WTI, BRENT y de la Mezcla Mexicana, 2018-2019
(ddlares por barril)
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Marco Macroeconémico, 2019
Indicador — CGPE-19. Observado
Original  Aprobado
Producto Interno Bruto
Crecimiento % real, rango 1.5-25 1.5-25 n.a.
Crecimiento % real, puntual® 2.0 2.0 -0.15
Nominal (miles de millones de pesos) 24,942.1 24,942.1 24,239.1
Deflactor del PIB 3.9 3.9 3.33
Inflacion
Dic. / dic. 3.4 34 2.83
Tipo de cambio nominal
Fin de periodo 20.0 20 18.86
Promedio 20.0 20 19.26
Tasa de interés (CETES 28 dias)
Nominal fin de periodo, % 8.3 8.3 7.25
Nominal promedio, % 8.3 8.3 7.85
Real acumulada, % 5.0 5.0 5.23
Cuenta Corriente
Millones de ddlares -27,326 -27,326 -2,443.7
% del PIB -2.2 -2.2 -0.20
Variables de apoyo:
PIB EE.UU. (Var. anual)
Crecimiento % real 2.6 2.6 2.3
Produccién Industrial EE. UU.
Crecimiento % real 2.7 2.7 0.9
Inflacién EE. UU.
Promedio 2.2 2.2 1.8
Tasa de interés internacional
Libor 3 meses (promedio) 2.9 2.9 2.3
Petréleo (canasta mexicana)
Precio promedio (dls. / barril) 55 55 55.63
Plataforma de produccion promedio (mlbd) 1,847 1,847 1,678
Plataforma de exportacion promedio (mbd) 1,016 1,016 1,103
Gas natural
Precio promedio (ddlares/ MMBtu) 2.8 2.8 2.60
1/ Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), Criterios Generales de Politica Econédmica para la
Iniciativa de Ley de Ingresos y el Proyecto de Presupuesto de Egresos de la Federaciéon
correspondientes al Ejercicio Fiscal 2019 (CGPE-19).
2/ Para efectos de estimaciones de finanzas publicas.
n.a.: No aplica.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de la SHCP, INEGI, Banxico, PEMEX y Federal Reserve Bank of
St. Louis, USA.
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