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Presentacion

En cumplimiento del Articulo 42, Fraccion lll de la Ley de Federal de
Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria (LFPRH), el Ejecutivo Federal, a
través del Secretario de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), presentd a la H.
Cdamara de Diputados, el Paquete Econdmico para el Ejercicio Fiscal 2021, el
cual estd integrado, principalmente, por los siguientes documentos:

®  Criterios Generales de Politica Econdmica.

® Iniciativa de Ley de Ingresos de la Federacion.

® Proyecto de Presupuesto de Egresos de la Federacion.
® Iniciativas que reforman diversas disposiciones fiscales.

® Informe del Ejecutivo en materia arancelaria en conformidad con el
articulo 131 de la CPEUM.

En apego de sus funciones, el Cenfro de Estudios de las Finanzas PUblicas
(CEFP), como 6rgano de apoyo técnico e institucional de la H. Camara de
Diputados, pone a disposicion el presente documento: “Andlisis de los Criterios
Generales de Politica Econdmica 2021", en el que se examina el contenido de
los Criterios Generales de Politica Econdmica 2021 (CGPE-21) propuestos por la
SHCP para el siguiente ejercicio fiscal, el cual se da bagjo una coyuntura
sanitaria y econdmica extraordinaria derivada por la pandemia del COVID-19,
lo que ha conducido a una ampliacion de la capacidad en los suministro de
servicios de salud y el reforzamiento del gasto orientado a fortalecer las
funciones de desarrollo econdmico y social, con el propdsito de apoyar la
economia de hogares y empresas. Bajo este contexto, en las proyecciones de
finanzas publicas de 2021 se utiliza una tasa de crecimiento puntual del PIB de
4.6 por ciento, cifra que podria ajustarse de acuerdo a la trayectoria de la
pandemia. El precio de la mezcla mexicana de exportacion es de 42.1 ddlares
por barril, con una plataforma de producciéon de petrdleo de 1 millon 857 mil
barriles diarios. Se prevé una inflacién anual de 3.0 por ciento, en linea con las
proyecciones y el objetivo del Banco de México; una tasa de interés de 4.0
por ciento y un tipo de cambio promedio de 21.9 pesos por ddlar.

Este trabagjo se encuentra estructurado en ocho apartados, el primero
corresponde al andlisis del panorama econdmico internacional, seguido por el
nacional; el tercero corresponde al examen del mercado laboral para,
posteriormente, considerar la evolucidon de la inflacidon, el quinto expone las

2

Centro de Estudios de las Finanzas Publicas




principales acciones en el sector monetario y financiero para continuar con el
mercado petrolero, el sector externo y finalizar con una descripcion del
balance de riesgos a los que se enfrenta la economia nacional.

Con esta publicacion, el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas pretende
aportar elementos que faciliten el desarrollo de las tareas legislativas de
comisiones, grupos parlamentarios y diputados en materia de Economia y
Finanzas Publicas.

Resumen: Marco Macroeconémico, 2019 - 2021°¢

. Observado® CGPE-21° Encuesta Banco de México®
Indicador
2019 2020 2020 2021 2020 2021
Producto Interno Bruto (var. % real anual) -0.30 -10.06 -10.0--7.0 3.6-5.6 -9.97 3.01
Preci IC id . % |, ci d
reFlosa onsumidor (var. % anual, cierre de 283 3.62 3.5 3.0 3.82 3.60
periodo)
Tipo de Cambio Nominal (fin de periodo,
} 18.86 21.61 22.3 21.9 22.61 22.71
pesos por ddlar)
Tipo c}de Cambio Nominal (promedio, pesos 19.26 21.83 220 221 nd. nd.
por ddlar)
CETES 28 dias (%, nominal fin de periodo) 7.25 4.50 4.0 4.0 4.21 4.38
CETES 28 dias (%, nominal promedio) 7.85 5.87 5.3 4.0 nd. nd.
Saldo de la Cuenta Corriente (millones de
, -4,350.6 -2,291.9 -6,739  -22,842 -2,254 -5,671
dodlares)
Mezcla Mexicana del Petréleo (precio
. B . 55.63 32.54 34.6 42.1 nd. nd.
promedio, ddlares por barril)
Variables de apoyo:
PIB de EE.UU. (crecimiento % real) 2.2 -31.7 -5.0 3.8 -5.54 3.97
Produccion Industrial de EE.UU. imient
roduccion Industrial de (crecimiento 0.9 81 84 34 nd. nd.
% real)
Inflacion de EE.UU. (promedio) 1.8 1.2 0.9 1.4 nd. nd.

1/ 2020, promedio, acumulado o fin de periodo, segin corresponda, de acuerdo con la informacién disponible.

2/ SHCP, Criterios Generales de Politica Econémica 2021 (CGPE-21).

3/ Banco de México, Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economia del Sector Privado , agosto de 2020.
nd. No disponible.

Fuente: Haborado por el CEFP con datos de la SHCP, INEGly Banxico.
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Infroduccion

El contexto actual en que se presentan los Criterios Generales de Politica
Econdmica para el gjercicio fiscal 2021 (CGPE-21) difiere al de anos anteriores
ante la presencia de la situacion sanitaria de la pandemia por COVID-19. Asi,
la incursion de la pandemia y la implementacion de las medidas de
confinamiento para su contencion, implicaron restricciones a la movilidad vy la
paralizacion de actividades econdmicas que provocaron impactos profundos
sobre la economia global y nacional, en los mercados financieros y de
materias primas.

El documento de CGPE-21 destaca que las acciones tomadas por el Ejecutivo
han permitido enfrentar la contingencia sanitaria y econdmica manteniendo
el equilibrio macroecondmico vy las finanzas publicas sanas.

Cabe resaltar que, entre las medidas de politica econdmica, el documento
refiere que, con base en la experiencia de crisis anteriores y en particular de la
crisis de 2008, en la situacion actual de la pandemia no se ejecutaron
medidas confraciclicas debido a que la contfraccidn actual se causd primero
por restricciones de oferta y luego de demanda, con un espacio fiscal
reducido, por lo que se considerd que, ante el incremento del tipo de cambio
en 2020 a causa del COVID-19, se incrementaria la deuda, lo que significaria
menores recursos a salud, educacion, programas sociales o proyectos de
infraestructura para 2021.

Es de resaltar que la situacion econdmica derivada de la crisis sanitaria
generaron una presidon para las finanzas publicas: 1) Incremento del gasto en
salud para atender la emergencia sanitaria; 2) una mayor asignacion de
recursos destinados a desarrollo social y econdmico; 3) menores ingresos
tributarios y no ftributarios asociados a la disminucidon en la actividad
econdomica; 4) impacto en los ingreso petroleros por las caidas en los precios y
ventas de combustibles; y 5) el mayor tipo de cambio que aumentd el valor
en moneda nacional de la deuda externa.

Enfre las principales medidas en materia econdmica tomadas para
contrarrestar algunos de los efectos econdmicos de la crisis sanitaria
destacan:

* La reactivacion de la econdmica tras la flexibilizacidon de las
restricciones a las actividades no esenciales de manera gradual, en
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sincronia con la reactivacion de algunos sectores manufactureros de
Canadd y Estados Unidos, ante la entrada en vigor del T-MEC el 1 de
julio de 2020.

*» Laimplementacion de nuevos programas de créditos a microempresas
y ofros beneficiarios sin acceso a canales formales de financiamiento.

» Lainversion en proyectos estratégicos de infraestructura se mantuvo.

»  Se flexibilizd la regulacion del sistema financiero para apoyar la liquidez
de corto plazo de hogares y empresas.

» Se ejecutaron, a través de la Comision de Cambios y el Banco de
México diversas acciones para impulsar el crédito, proveer liquidez para
el cumplimiento de obligaciones en moneda nacional y extranjera vy,
asegurar el buen funcionamiento del sistema financiero.

Para el cierre de 2020, la actualizacion de las principales variables
macroecondmicas se encuentra dentro de un contexto en el que la
recuperacion econdmica global es aun incierta; no obstante, considera, entre
otros factores, la recuperacion del sector manufacturero conforme lo haga la
produccion industrial de Estados Unidos y apoyado por la certidumbre que
ofrece el T-MEC; asi como del mejor dinamismo que presenten otros sectores
como la construccion (a medida que se retfomen los proyectos suspendidos),
el comercio (en linea con la reapertura gradual y el mayor uso de
herramientas digitales) y el sector servicios.

Las politicas fiscal y financiera que se proponen en el Pagquete Econdmico
2021 estdn orientadas a ampliar y fortalecer las capacidades del sistema de
salud, particularmente los servicios orientados a la atencién de los grupos mas
vulnerables; promover un restablecimiento rapido y sostenido del empleo y de
la actividad econdmica; continuar reduciendo la desigualdad y sentando las
bases para un desarrollo equilibrado y vigoroso en el largo plazo; y asegurar la
sostenibilidad fiscal de largo plazo.

Para 2021, se parte de un Marco Macroecondmico prudente, considerando la
evolucién de las variables econdmicas vy la incertidumbre que prevalece tras
el impacto de la pandemia del COVID-19. De esa forma, se estima que
continuard la reactivaciéon econdémica iniciada en la segunda parte de 2020;
se prevé que la contencidon de la pandemia en México y en el exterior permita
la remocién paulatina de las medidas de confinamiento, una mayor utilizacion
de la capacidad productiva instalada, que el T-MEC potencie a los sectores
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infegrados a la economia global y la inverson estratégica; que la inversion
publica y privada en infraestructura impulsen la generacion de empleo vy el
derrame econdmico sobre ofros sectores; en tanto que el sector financiero
apoye el flujo de recursos hacia hogares, empresas y proyectos productivos,
apoyados por la politica monetaria acomodaticia que lleva a cabo tanto en
México como en el exterior.

1. Panorama Internacional
1.1 Entorno Macroecondmico

El contexto actual en que se presentan los Criterios Generales de Politica
Econdmica para el ejercicio fiscal 2021 (CGPE-21) refiere un escenario
complejo derivado de las condiciones econdmicas ante la presencia de la
pandemia por COVID-19, toda vez que su incursion y la implementacion de las
medidas de confinamiento para su contencion, implicaron restricciones a la
movilidad y la paralizacion de actividades econdmicas consideradas como
“no esenciales” que provocaron impactos profundos sobre la economia
global y nacional.

1.1.1 Economia Global

La propagacion de la pandemia llevé al cierre de fronteras y al paro de
actividades que trajeron consigo caidas en el comercio mundial y la actividad
economica. En los mercados financieros prevalecio la incertidumbre y la
aversion al riesgo, lo que ocasiond una salida de capitales de los mercados
emergentes hacia activos mds seguros, generando depreciaciones en sus
monedas locales, e incrementos en las primas de riesgo; por su parte, en |os
mercados de materias primas se observd una contraccion pronunciada de la
demanda, en particular del petrdleo ante las restricciones a la actividad
econdmica para contener la pandemia.

En los Criterios se hace referencia a las Perspectivas Econdmicas de junio 2020
del Fondo Monetario Internacional (FMI), que prevé una confraccion de la
economia global de 4.9% para 2020, aunque se espera una recuperacion de
5.4% para 2021, cifras menores en 1.9 y 0.4 puntos porcentuales a las
estimaciones hechas por este organismo en abril de 2020.
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1.1.2 Crecimiento Econdmico de Estados Unidos. En solo unos meses, la
pandemia de COVID-19 diezmd a la economia de Estados Unidos. El PIB se
redujo en 5 por ciento a tasa anualizada para el primer trimestre de 2020 y
para el segundo frimestre la caida fue mayor, al registrar una confraccion de
31.7 por ciento. La Oficina de Presupuesto del Congreso de Estados Unidos
(CBO, por sus siglas en inglés) pronostica que para el segundo semestre la
economia crezca a una tasa anualizada de 12.4 por ciento y se recupere a su
nivel previo a la pandemia para mediados de 2022.1

En |OS CGPE_Q] se eSﬁmO' pOrO Evolucion del Producto Interno Bruto de Estados Unidos, 2015-2021
2020, una ConTrOCCiéh en |Q (variacién porcentual real anual)
, . 4.0 e
economia de los Estados Unidos i
1

de 5.0 por ciento y para 2021 se 20
espera  un repunte en su
crecimiento de 3.8 por ciento.

1
1
!
0.0 1
L 20 4
Los especialistas del sector
privado en la encuesta Banxico 0 -
agosto estiman una caida de
5.54 por ciento para 2020 y una
recuperaciéon de 3.97 por CGPE-21 | Sector Privado |

1/ Estimacién, SHCP, Criterios Generales de Poliica Economica 2021 [CGPE-21). . —===

Cie n .I.O pG rO 202 '| 2/ Banxico, Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economia del Sector Privado, septiembre de
. 2020.
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Las estimaciones para el crecimiento del PIB estadounidense son relevantes en
vitud de que la economia mexicana mantiene una estrecha correlacion
vinculada al ciclo econédmico de Estados Unidos.

1.1.3 Produccion Industrial de Estados Unidos. La produccidon econdmica
mensual de Estados Unidos se contrajo en abril y mayo de este ano en 16.3 y
15.8 por ciento, respectivamente en términos anuales, estas cifras responden
al cierre total de la economia debido a la pandemia. Sin embargo, en los dos
meses posteriores, se aminord la caida en la produccién industrial (-11.0 y
-8.2%, en igual orden). Por lo anterior, de enero a julio la produccién fabril
cayod 8.1 por ciento en comparacion con 2019.

1 CBO, An Updated to the Economic Outlook: 2020 to 2030, july 2020. Disponible en Internet:
https://www.cbo.gov/publication/56465.
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En los CGPE-21 se prevé para 2020, que la produccion industrial de Estados
Unidos disminuya 8.4 por ciento, resultado principalmente de la caida del
sector manufacturero por los efectos de la pandemia. Para 2021, se estima un
repunte de la produccion industrial, al establecer un prondstico de 3.4 por

ciento. Evolucién del la Produccién Industrial de Estados Unidos, 2015-2021

(variacion porcentual real anual)

Para 2021 se espera una ‘
recuperacion, acorde a las 3° -

expectativas de un mejor 10 l
dinamismo global al actual, que -0
podria aumentar la demanda o
externa del pais, derivado de la o -
entrada en vigor del Tratado de 7o
liore comercio con Canadd y o o
México  (T-MEC), lo que
incrementaria el  comercio
internacional y la confianza de
los inversionistas, para continuar con sus planes de inversion a mediano y largo
plazo.

2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

CGPE-21

1/ Estimacion, SHCP, Criterios Generales de Politica Economica 2021 (CGPE-21).

1.4 Inflacidon de Estados Unidos.

En los CGPE-21, se estima que 'nﬂdcié(r; dﬂ;;g:;g:;:;g;zﬂf-2021
la tasa de inflacion promedio

de Estados Unidos serd de 0.9
por ciento para 2020 y de 1.4
por ciento para 2021,

3.0

2.5

20

15 1.4
ubicdndose por debajo del 2 0.9
. .o ]‘O )
por ciento fijado como |
objetivo por la Reserva -
Federal de Estados Unidos, |0 2015 2016 2017 2018 2019 2020/Jul 2020 2021
e s CGPE-21"
que permifiia que el Banco Observado
, 1/ Estimacion, SHCP, Criterios Generales de Politica Economica 2021 (CGPE-21).
CenTrOl de este pO|S, Fuente: Elaborado por el CEFP con dates de U.S. Bureau of Labor Statistics y SHCP.

continuara impulsando la actividad econdmica, a través de su politica de
relajamiento  monetario, manteniendo las tasas de inferés en niveles
histéricamente bajos.
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2. Economia mexicana

2.1 Crecimiento econdmico.

Si bien a prinCipiOS de ano la Evolucién del Producto Interno Bruto de México, 2015-2021
, . , (variacion porcentual real anual)
economiad nacional venida )
. o o/
favorecida por la ratificacion del -

T-MEC, un nivel de riesgo pais
bajo y un precio promedio del
petréleo superior a lo estimado
para finanzas publicas, el brote -w}-
de la pandemia del coronavirus o
(COVID-19) vy la implementacion
de restricciones a la movilidad, el
cierre de fronteras y el paro de cope.21 {Secior Privade?_ |
. . 1/ Esfimacin, SHCP, Crflrios Genercles de Polfica Economica 2021 (CGPE-21).
actividades  productivas N0 - zzmico e stie i bpecione cele Saecies o oo o soceFiveco soe .
estratégicas propiciaron que la
actividad econdmica nacional disminuyera. Durante el primer semestre de
2020, el Producto Interno Bruto (PIB) bajo 10.06 por ciento, lo que contrasta
con la estabilidad que registré un ano aftrds (-0.03%).

-9.972
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Ene-jun/19
Ene-jun/20

Se espera que, en lo que resta del ano, la actividad econdmica se recupere
anfe un entorno externo mas favorable, la flexibilizacion de las restricciones, la
mejoria en el empleo, la solidez de los salarios, la llegada de remesas familiares
y, por lo tanto, la reactivacion del consumo privado. Los CGPE-21 estiman una
variacion negativa de la actividad productiva de entre 10.0 y 7.0% (-8.0% para
efectos de estimacion de finanzas publicas). En la Encuesta de Los
especialistas del sector privado de Banxico se pronostica un decrecimiento de
9.97% para 2020.

Para 2021, se prevé que continle la reactivacion de la economia conforme
los sectores productivos se adaptan al nuevo entorno y se vayan eliminando
las medidas de confinamiento segun la contencidn de la pandemia lo
permita; asi como por una mayor utilizacidon de la capacidad productiva
instalada que estaria apoyada por el T-MEC, un mayor dinamismo de la
demanda interna y externa y de inversion estratégica. Los CGPE estima un
crecimiento del PIB de entre 3.6 y 5.6 por ciento para 2021 (4.6% para efectos
de estimacion de finanzas publicas). El prondstico de la Encuesta se sitUua en
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3.01 por ciento, quedando por debajo del intervalo anunciado por los CGPE-
21.

Es de senalar que un crecimiento econdmico real de medio punto porcentual
por arriba de lo estimado incrementard los ingresos publicos en 15 mil 411.0
millones de pesos (0.06% del PIB) debido a una mayor recaudacion de |os
impuestos (IVA, ISR y otros).

2.2 Consumo Total. El consumo

. Consumo, 2015 - 2021
se VIO GfeCTOdO por la (variacién porcentual real anual)
contfingencia  sanitaria, las

<

medidas de confinamiento vy 0.79 054 543 al

distanciamiento social y la Nowo N _—= l

reduccion del empleo, lo que \ ,O'éxf/ég -0.48 I
-1.38 -l

)

8@

implicd que disminuyera; si bien, Total
en jUhiO, Comenzé |O e=Privado :rge_cTo-r;ri_vzgo_:

i I
==PUblico 1 (Scofiabank) i

L ——

recuperacion del consumo
apoyado por el incremento del
empleo, el OUmenTO en |OS 1/ Scotiabank, Marco Macroeconémico 2016-2021, Perspectivas Econémicas, 16 de
SOlO”OS reOleS' el gOSTO SOC|O| y J.FliJ"gnc:ee:?E(I)cfg.orodo;:>oreICEFPcondcﬁosdel INEGI (cifras originales) y Scotiabank.

la llegada de remesas

familiares. Se observdé que el consumo total tuvo un incremento de 0.12 por
ciento en el primer trimestre de 2020 (0.57% en el mismo periodo de 2019). No
obstante, para 2020, el sector privado (Scotiabank) ubica una reduccion del
nivel del consumo total en 6.81 por ciento, el cual repuntard en 2021 al
anficipar un ascenso de 2.74 por ciento acorde a la eliminacion de las
medidas de confinamiento en la magnitud en que se vaya conteniendo la
pandemia, la mejoria en las cifras de empleo, la solidez mostrada por los
salarios, la llegada de remesas familiares, mayor certidumbre sobre los
desarrollos médicos alrededor del COVID-19 vy la situacion futura de la
economia, lo que abonard a la reactivacién del consumo privado.

2015
2016
2017
2018
2019
12019
112019
112019
IV 2019
12020
2021

2.3 Crédito al consumo.

Al cierre de julio de 2020, el crédito bancario total confinlo creciendo,
aunque con un menor dinamismo. Al interior de éste, los créditos otorgados a
la vivienda y a las empresas, alcanzaron su tasa de crecimiento mds alta en
abril; sin embargo, en los siguientes meses, mostraron una desaceleracion,
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producto de la menor actividad econdmica a consecuencia de la pandemia
por COVID-19.

En los CGPE-21, se menciona Crédito de la Banca Comercial al Sector Privado no Financiero,
., . 2017 - 2020 / Julio

|O eVO|UC|On de IOS Tro bOJOS [variacion porcentual real anual)

pOrO |ncremen1'(]r |C] Totll ——Consumo ==-Vivienda ——Empresas

contribucion del sistema
financiero a la economiaq,
promoviendo la competencia
entre los participantes vy
reduciendo el costo del
crédito que fomente su
dinamismo. Esto, mediante
una esfrategia de inclusion vy
profundizacion del sistema financiero en favor del bienestar de la poblacién y
de la asignacioén eficiente de los recursos.

Elaborado por el CEFP con datos de Barxico.

Con estas medidas, se prevé que mejore el ritmo de colocaciéon del crédito;
apoyado también, por las variaciones a la baja en las tasas de interés, los
niveles de inflacién cercanos al objetivo y el impacto de ésta sobre la
capacidad adquisitiva del salario.

2.4 Inversion. El desempeno de la inversidn se vio afectada, en parte, por la
pandemia del COVID-19, la implementacién de restricciones a la movilidad, el
cierre de fronteras y el paro de actividades productivas no estratégicas; no
obstante, se mantuvo la inversion en los proyectos estratégicos de
infraestructura que implicaron empleo y actividad econdmica en el corto
plazo. Empero, la formacién bruta

de capital fijo (inversion) sufrié un Inversicn Hia Bruta, 2015 - 2021
defrimento al caer 9.32 por ciento

en el primer frimestre de 2020 2
(-0.35% en el mismo periodo de
2019).  Empero, la inversion

: Sector privado |

(vl

«

™
(Scohabunk‘) I l

comenzd a recuperarse en junio = 243
ante la disminucion en la . oot
incertidumbre y la reapertura de .. P9 9.60
la economia. | —Popica

N
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N
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o
@ 4
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2020-14.56 _
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1/ Scotiabank, Marco Macroecondémico 2016- 202] Perspectivas Econdémicas, 16
de julio de 2020.

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI (cifras originales) y
Scoftiabank.
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No obstante, para 2020, el sector privado (Scotiabank) ubica una reduccion
del nivel del consumo total en 14.56 por ciento, el cual repuntard en 2021 al
anticipar un crecimiento de 3.33 por cienfo como resultado de que las
unidades productivas se adapten al nuevo entorno, una mayor utilizacion de
la capacidad productiva instalada, el apoyo del T-MEC, y los proyectos de
inversion mixta para impulsar los planes de infraestructura especificos.

3. Mercado laboral

3.1 Trabajadores Asegurados en el IMSS. Derivado de la contingencia
sanitaria por COVID-19, el mercado laboral mexicano se ha visto afectado
significativamente, fraduciéndose en menor nivel de empleo vy, por ende, en
un menor numero de asegurados al IMSS. En cuanto al empleo informal, el
INEGI reportd 12.5 millones de ocupaciones perdidas entre marzo y abril,
posteriormente, entre los meses de mayo y julio se recuperaron 6.6 millones de
ocupaciones. En 1o que respecta al empleo formal, en el bimestre de abril-
mayo se perdieron 4 millones de empleos y para el periodo de junio y julio se
recuperaron 1.4 millones. Por su parte, el IMSS informd la recuperacion de
126,092 empleos en la construccion, considerando el bimestre junio-julio, y de
48,367 y 4,105 empleos en las manufacturas y el comercio durante julio,
respectivamente.

Los CGPE-21 resalta que los programas prioritarios han apoyado la generacion
del empleo, por ejemplo: la Refineriac de Dos Bocas ha generado 8 mil
empleos directos y 26 mil indirectos; el Aeropuerto Felipe Angeles generard
mds de 167 mil
. Total Trabajadores Asegurados al IMSS, 2015-2021
empleos en 2022; el (variacién anual en miles de cotizantes)
* Dic 2020 y 2021

Corredor . - o7 . E _1,0?9,;24,'

) - ic- ncuesta Banxico
inferocednico-lstmo de T T s T TG
Tehuantepec generd HHHT T
7.3 mi empleos en
2020; y el Tren Maya
que logrard crear 379
mil empleos directos y
75 mil indirectos.

i
2021 —

ene-15

Permanentes u Eventuales Urbanos #Campo  ®Sector Privado

Bajo el contexto
anterior, los CGPE-21

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del IMSS y Banco de México [septiembre/2020]
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estiman que para 2021 habrd una recuperacion del empleo, pero sin llegar a
los niveles previos de la pandemia; por su parte, la Encuesta sobre las
Expectativas de los Especialistas en Economia del Sector Privado
correspondiente al mes de agosto, anficipa una variacion de 347 mil empleos
mas de trabajadores asegurados para el 2021.

3.2 Tasa de Desocupacion Nacional. En julio de 2020, la Tasa de
Desocupacion? (TD) nacional fue de 5.4 por cienfo, representando una
disminucion de 0.10 puntos porcentuales respecto al mes previo, cuyo valor
fue de 5.5 por ciento. En el comparativo anual de julio (2019 y 2020), la TD
pasdé de 3.7 a 5.4 por ciento, mayor en 1.7 puntos porcentuales. Cabe
destacar, que en el periodo abril-julio de 2020, Ia TD promedid 4.9 por ciento,
mientras que en 2019 fue de 3.6 por ciento.

Se espera que la tasa de desocupacion se fije con una tendencia estable y a
la baja al cierre de 2020, una vez que los efectos de la desaceleracion
econdomica queden atrds vy, particularmente, la cuarta directriz de la agenda
econdmica del gobierno comience a ver los efectos esperados en materia de
generacion de mds empleos y mejora en la calidad de vida, particularmente
de los mds vulnerables.

Finalmente, la Encuesta de Tasa de Desocupacion Nacional, 2020-2021
. L. (Entrevista Cara a Cara y Telefénica)

Banxico anficipa una TD de ..

Dic 2020 y 2021
6.27 por ciento para el Encserta Baroto
cierre de 2020 y de 5.11 por .
ciento para 2021, situdndose . s o
por encima de la tasa 47 .

promedio observada.
2.94

Mar-20 * Abr-20 May-20 Jun-20 Jul-20 2020 2021

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI. * Serie Original (INEGI) ** Banco de México (Septiembre/2020)

2 Derivado de la contingencia por Covid-19, el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia
(INEGI) diseid la Encuesta Telefénica de Ocupacién y Empleo (ETOE) 2020, cuyo objetivo es
ofrecer informacidn sobre la situacion de la ocupacion y el empleo en México. Aunado a lo
anterior y derivado de la reanudacion de todos los censos y encuestas en México (D.O.F. 17
de Julio), el INEGI reinicid las entrevistas presenciales, dando origen a la ENOE-Nueva Edicién,
cuya muestra se conformd de un 72% de entrevistas cara a cara y un 28% de entrevistas
telefénicas.
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4. Inflacion

El nivel de la inﬂOCién ha INPC General, Objetivo e Intervalo, 2017 - 2021
registrado cierta variabilidad (variacion porcentual anual)
entre enero y julio del presente
ano, lo cual se ha debido a los R —
cambios registrados en el costo asthibanst
de los alimentos procesados, las —, HH{ EHE S HHE - He - = = =5 - =
frutas y verduras y la evolucion ;
del precio de los energéticos,
principalmente. No obstante, se | -
ha encontrado dentro del TTTEIaL T T LRI T aagq
intervalo de variabilidad (2.0 - '
4.0%) establecido por el BaNCO  =wGeneral —oObjefivo Banxico  — -Intervalo de variabiidad 2.0 - 4.0%)
Central. Lo anterior implicé que %éEEE%iE%SQSi:i@:ﬂf Expeciatives de los Especiatitas eh Economia del Sector Privado,
|O Inﬂ OCIén repU nTO rO de Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI, Banxico y SHCP.

diciembre de 2019 a marzo de 2020 al pasar de 2.83 a 3.70 por ciento; si bien
ésta disminuyod vy llegd a 2.15 por ciento en abril, en julio repuntd y se ubicd en
3.62 por ciento.

CGPE-21"

Bajo este contexto, los CGPE-21 plantean que el nivel de la inflacidon guarde
una tendencia descendente y sea de 3.5 por ciento ante el hecho de que las
expectativas de la inflacién estdn bien ancladas; aunque se prevé gque se
coloque por arriba del objetivo inflacionario establecido por Banxico, se
mantendrd dentro del intervalo de variabilidad. Para 2021, se plantea que el
nivel de la inflacion guarde una tendencia descendente y sea de 3.0 por
ciento, consistente con el objetivo inflacionario establecido por el Banco
Central y dentro del intervalo de variabilidad.

En la Encuesta de Banxico se predice un nivel inflacionario para ambos anos,
al anunciar una inflacion de 3.82% para 2020 y de 3.60% para 2021.

5. Sector monetario y financiero
5.1 Tipo de cambio.

El tipo de cambio promedio, del cierre de 2019 al 4 de septiembre de 2020,
promedid 21.83 pesos por doélar (ppd); dato mayor al observado en el mismo
periodo del ano anterior (19.23 ppd) en 260 centavos. En lo que va de 2020, el
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mercado cambiario ha mostrado periodos de elevada volatilidad y aversion
al riesgo, relacionados con los efectos adversos de la pandemia del COVID-
19. En particular, durante el tercer mes del ano, el fipo de cambio
experimentd una subida abrupta, llegando el 24 de marzo a un nuevo nivel
maximo histérico de 25.1185 ppd. Sin embargo, a partir de la segunda semana
de mayo, el tipo de cambio ha mostrado una tendencia a la baja, producto
de una mayor demanda por activos de riesgo, ante un renovado optimismo
en los mercados financieros, por el incremento de liquidez a nivel mundial; asi
como, por los estimulos fiscales y monetarios aplicados por los principales
gobiernos y bancos centrales del mundo.

Los CGPE-21 estiman que, para Tipo de Cambio', 2015 - 2021 . .
el cierre de 2020. la pOridOd (pesos por dolar promedio) Sector Privado? |
N . , 2261 2271
cambiaria se ubicard en 22.3 i,
. ~ ’ | 1
ppd y el promedio del ano serd i
| |
de 22.0 ppd, cifra mayor a la : ::
observada en el cierre de la ! ! !
primera semana de sepfiembre ! l !
. I
(19.56 ppd) y al promedio .
observado en 2019 (]9'26 ppd)' 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2020 2021
Observado CGPE-212
I_OS CGPE_Q] eSﬁmOn C]Ue, pOrO 1/ Tipe de Cambio pesos por ddlar EUA, fecha de determinacion (FIX). Informacion al 4 de sepliembre de 2020
H H H = 3y ES”m‘DCiéHJSHCP’ CmenosGenem‘es‘\?jszimocsa Ecgzg&icﬁcﬁi? c(ocnco;:‘ﬁ-az]d)é\ ector Privado, agoste de
el cierre del siguiente ano, el Fubrte: Faboradt por 6| CELP aon datos de pardeay SHOP. o oo e cges Se

peso tendrd una recuperacidn para cotizar en 21.9 pdd y alcanzar un
promedio de 22.1 ppd. Por ofra parte, los especialistas del sector privado,
estiman un tipo de cambio de 22.61 ppd para el cierre de 2020 y de 22.71 ppd
para el cierre de 2021, cifras por encima a lo que se prevé en Criterios (22.3
ppdy 21.9 ppd).

No obstante, de persistir eventos que aumenten la volatilidad, se espera se
incrementen los movimientos desequilibrados en el tipo de cambio. Ademds,
los CGPE-21 destacan que, una apreciacion del peso frente al ddlar de 10
centavos reduce los ingresos petroleros y el costo por el servicio de la deuda
denominada en moneda extranjera en 3 mil 081.3 millones de pesos.

5.2 Tasa de interés.

La tasa de interés promedio, de enero a agosto de 2020, se ubicd en 5.87 por
ciento; dato menor al observado en el mismo periodo del ano anterior (8.02%)
en 2.15 puntos porcentuales. En lo que va del 2020, la tasa de interés nominal
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alcanzo su valor maximo en enero (7.26%) y su valor minimo en agosto (4.43%).
Lo anterior, en un entorno de menores presiones inflacionarias, producto de la
desaceleracion de la actividad econdmica global; asi como, de una postura
monetaria mds acomodaticia de los principales bancos centrales, que han
aplicado recortes (algunos de ellos extraordinarios) a sus tasas de inferés de
referencia, como una medida para proveer de liquidez a los mercados vy
garantizar el correcto funcionamiento del sistema financiero.

En este sentido, durante 2020, la Junta de Gobierno del Banco de México
(Banxico) se ha reunido en seis ocasiones (febrero, marzo, abril, mayo, junio y
agosto) y ha reducido en total 275 puntos base (pb), el objetivo para la tasa
de interés de referencia, ubicdndola en un nivel de 4.50 por ciento.
Adicionalmente, Banxico anuncié medidas extraordinarias, por un monto de
hasta 750 mil millones de pesos (mmdp), relacionadas con el mejoramiento de
los canales de crédito y la provision de liquidez en la economia a fin de evitar
desordenes en los sistemas de pagos.

Los CGPE-21 estiman que la Tasa de Interés Nominal' , 2015 - 2021

tasa de interés nominal CETES (porceneiepromecic)

a 28 dias, ciere en 2020en40 o B0 oo
por ciento y alcance un @m ..,  TTTTTTT
promedio en el ano de 5.3 por
ciento, esta Ultima siendo
menor a la observada en la
Ulhmq SemOnG de GgOSTO 2015 20146 2017 2018 2019 2020 2020 2021
(7.87%) y al promedio del ano Observado CGPE-212
anterior (7.85%). Para 2021, los 1/ Certificacios de Ia Tesoreria de la Federacién (Cetes) a 28 dias. Informacion al 31 de agosto de 2020,

2/ Estimacién, SHCP, Criterios Generales de Politica Economica 2021 (CGPE-21).
3/ Banxico, Encuesta sobre las Exps ivas de los Especialistas en Economia del Sector Privade, ageste de 2020.

Cr”-erios prevén Uno -I-OSO de Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Banxico y SHCP.
intferés nominal de 4.0 por ciento para el cierre y promedio de 2021.

|
1438 |
4,00 )
|

Los especialistas consultados por el Banco de México, estiman una tasa de
interés nominal de 4.21 por ciento para el cierre de 2020, cifra mayor de lo que
se estima en CGPE-21 (4.0%). Ademds, los analistas prevén una tasa de interés
nominal de 4.38 por ciento para el cierre de 2021, dato superior de lo que se
estima en CGPE-21 (4.0%).

En los CGPE-21 se destaca que, un aumento de 100 puntos base en |la tasa de
interés incrementa el gasto no programable del Sector PUblico en 20 mil 594.0
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millones de pesos, al incrementar el pago de intereses de la deuda a tasa
variable y los costos de refinanciamiento de la deuda que estd por vencer.

6. Mercado petrolero

6.1 Mercado petrolero. La demanda de peftrdleo se redujo drdsticamente
tras los bloqueos y las restricciones de vigje debido a la pandemia de
coronavirus. Las perspectivas iniciales y la incertidumbre en torno al curso de
la pandemia llevaron a un desacuerdo entre dos de los mayores productores
de peftréleo, Rusia y Arabia Saudita a principios de marzo. Las conversaciones
bilaterales entre los productores mundiales de petrdleo terminaron con un
acuverdo el 13 de abril, en dicha negociaciéon se acordd recortar la
produccion de petrdleo con el fin de ayudar a estabilizar el precio del
petrdleo para los proximos meses. Sin embargo, con las instalaciones de
almacenamiento y los petroleros llendndose rdpidamente, crecieron los
temores sobre donde almacenar el exceso de petrdleo, lo que llevd a que los
precios de referencia registraran precios negativos el 20 de abril de este ano,
en particular, el West Texas Intermediate (WTl)y la Mezcla Mexicana de
Exportacion (MME) registraron precios de -37.63 y -2.37 ddlares por barril (dpb),
respectivamente. A medida que el precio del barril sigue estancado, los
expertos de la industria han estimado que la demanda de petrdleo puede
tardar hasta 2022 en ver una recuperacion completa.

En los CGPE-21 se estima un precio promedio para 2020 y 2021 de 34.6 y 42.1
dpb, respectivamente, este Ultimo, menor en 14.1 por ciento a lo aprobado en
CGPE-20 (49 dpb) para el cierre de este ano.

Cabe mencionar, que el precio de la mezcla mexicana de exportacion de
petréleo, empleando la metodologia especificada en el articulo 31 de la Ley
Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria (LFPRH), resulta en un
precio promedio de 44.6 dpb. La LFPRH establece que el valor del precio que
se utilice como paradmetro en la formulacion de la Ley de Ingresos de la
Federacion (LIF) no deberd superar al cdlculo obtenido por esta férmula. En los
CGPE-21 se propone un precio de 42.1 dpb, porque estd en linea con los
precios observados y futuros estimados en el mercado petrolero internacional,
ademas de cumplir con lo establecido en la LFPRH.
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Cabe contrastar que, Scotiabank, en su informe de Perspectivas Econdmicas
2016-2021, del 16 de julio, prevé que, al cierre de 2020, el precio del petréleo
se ubique en 28.0y en 2021 en 30.0 dpb.

Ad emés en los CGPE-21 se Evolucion del Precio Promedio de la Mezcla Mexicana de Exportacion, 2015-2021
! (délares por barril)

establece que, por un dodlar
adicional en el precio del
crudo, los ingresos petroleros
del sector publico aumentarian
en 13 mil 217.6 millones de
pesos, |0 que seria equivalente
a 0.05 por ciento del PIB de
2021. + Promedio anual.

1/ Estimacién, SHCP, Criterios Generales de Politica Economica 2021 (CGPE-21).
2/ Scotiabank, Informe de Perspectivas Econdmicas 2018-2021 del 16 de Julio de 2020
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Finalmente, para conftrarrestar

cualquier impacto relacionado a la baja con los precios internacionales del
petrdleo, el Gobierno Federal mantiene la estrategia de coberturas petroleras
contratadas tanto para el Gobierno Federal como para Petrdleos Mexicanos
(Pemex), para cubrir los ingresos petroleros al 100 por ciento confra
reducciones en el precio del crudo respecto a la Ley de Ingresos de la
Federacion (LIF).

6.2 Plataforma de produccidon de petréleo crudo. De enero a julio la
produccion de pefroleo en México se incrementd en 0.33 por ciento en
comparacién con el mismo periodo de 2019. Esto se debe a que, en los meses
de mayo vy junio, el gobierno federal se comprometid con la Organizacion de
Paises Expor’rodores de Petrdleo Evolucién de la Produccion de Petréleo Crudo, 2015-2021

y sus aliados (OPEP+) a recortar (miles de barriles diarios)
su produccion de petrdleo en

100 mil barriles diarios con el

propdsito de estabilizar el precio

del crudo, que se hundié a su

peor nivel histérico por la

1,744
1,857

pardlisis econdmica derivada 2 * & & & 2§ 5 5 8 5 3 S 8
: o R 8 8 8 % z & &
de la emergencia sanitaria. 2020 CGPE-21

* Promedio anual.
1/ Estimacion, SHCP, Criterios Generales de Politica Economica 2021 [CGPE-21).
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Se espera que, en 2020, la plataforma de produccion total de crudo se ubique
en 1 millén 744 mil barriles diarios, 10.61 por ciento menor de lo propuesto en
los CGPE-20 (1.951 millones de barriles diarios (Mbd)). La estimacion de la
plataforma de produccion de petroleo para 2021 en los CGPE-21 se calcula
en 1.857 Mbd, tomando en consideracion la dindmica observada en la
produccion de Pemex, asi como la propuesta de la Secretaria de Energia
(Sener) hecha al Titular del Ejecutivo Federal, de acuerdo con el artficulo 33,
fraccion XVl de la Ley Orgdnica de la Administracion PUblica Federal.

Los CGPE-21 estiman que, por un incremento en 50 mil barriles diarios de
extraccion de crudo, los ingresos petroleros del sector publico aumentardn en
15 mil 120.3 millones de pesos, equivalente al 0.06 por ciento del PIB de 2021.

7. Sector externo

Cuenta Corriente. En el primer semestre de 2020, la cuenta corriente de |a
balanza de pagos registrd un déficit por 2 mil 291.9 mdd, inferior al que se
observd un ano atrds de 7 mil 091.9 mdd. Como porcentaje del PIB, el déficit
en el periodo representd 0.4 por ciento.

En CGPE-21, se prevé que, en 2020, la cuenta corriente de la balanza de
pagos presente un déficit de 6 mil 739 millones de ddlares (mdd), equivalente
a 0.6% del PIB, ello derivado de la menor dindmica de la actividad econdmica
observada en el ano, y para 2021, se proyecta que sea de 22 mil 842 millones
de ddlares, 2.0% en términos del PIB; esta Ultima cifra menor a lo aprobado
para 2020 (23 mil 272 mdd).

En confraste, los especialistas en economia del sector privado, en la Encuesta
recabada por Banxico, estiman un déficit de la cuenta corriente de 2 mil 254
mdd para el cierre de 2020 (-0.3% de PIB) y de 5 mil 671 mdd para 2021 (-0.8%
de PIB), cifras inferiores a lo que se estima en CGPE-21.
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Cuenta Corriente, 2015 - 2021e
(porcentaje del PIB)
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e/ Cifras estimadas en GCPE-2021.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del Banco de México y SCHP.

8. Balance de riesgos

8.1 Factores que inciden al alza en la dindmica econdmica. Para 2021,
los CGPE destacan los siguientes: i) avances en el descubrimiento de una
vacuna contra el COVID-19, que acelere el ritmo de recuperacion de la
actividad econdmica; i) disipacion de la incertidumbre y la volatilidad de los
mercados financieros, que incentiven una mayor inversion; iii) mayores flujos
de Inversion Extranjera Directa, producto de la relocalizacion de empresas en
el marco del T-MEC vy, iv) mayores disminuciones de las previstas en las tasas
de interés internas.

Ademds, el escenario macroecondmico de mediano plazo estd sujeto a los
siguientes riesgos: i) disminucion en el nUmero de contagios por COVID-19 vy el
desarrollo de una vacuna efectiva; ii) una disminucion de las barreras al
comercio como parte de la resolucidon favorable de acuerdos comerciales; vy,
i) aumentos en los niveles de productividad mundial por la implementacion
de politicas que la impulsen.

8.2 Factores que inciden a la baja en la dindmica econémica. Para 2021,
los CGPE resaltan los siguientes: i) reactivacion econdmica interna mads lenta
que lo previsto; ii) una mayor ralentizacion de la recuperaciéon productiva de
Estados Unidos, ante la incertidumbre generada por su proceso electoral; y, iii)
el riesgo de un escalamiento de los conflictos geopoliticos y comerciales a
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nivel mundial, que a su vez podrian afectar los flujos de capitales, la
productividad y el crecimiento global.

Ademds, el escenario macroecondmico de mediano plazo estd sujeto a: i) la
continuacion de las disrupciones en las cadenas globales de produccion,
causadas por la pandemia del COVID-19, afectando la estabilidad del
sistema financiero y el crecimiento global de mediano plazo; ii) la
profundizacion de los riesgos geopoliticos que genere menores perspectivas
de crecimiento en la economia mundial; ii) una desaceleracion de la
economia de Estados Unidos mds fuerte que la esperada; vy, iv) condiciones
mas restrictivas en los mercados financieros internacionales por los procesos
de normalizacion de las economias avanzadas que afecten la inversion a
nivel mundial.

Adicionalmente y para finalizar, la Encuesta Banxico, senala como principales
riesgos para el crecimiento econdmico los siguientes: i) incertidumlbre politica
intferna; ii) incertidumbre sobre la situacion econdmica interna; iii) problemas
de inseguridad publica; iv) politica de gasto publico; v) plataforma de
produccion petrolera; vi) debilidad del mercado interno; v, vii) debilidad del
mercado externo y la economia mundial.

Principales factores que podrian obstaculizar el crecimiento econdmico en México
(distribucion porcentual de respuestas)

Factor ago-19  sep-19  oct-19  nov-19  dic-19  ene-20 feb-20 mar-20 obr-20 may-20 jun20  juk20  ago-20
Debiidad del mercado extemo y la economia mundial |~ 8 10 9 5 2 4 7 30 26 30 25 22 22
Debiidad del mercado intemo 8 6 6 6 6 8 9 [ 14 14 15 18 19
Incertidumbre sobre la situacion econdmica intema 15 13 14 15 16 17 13 14 15 17 17 16 18
Incertidumbre poltica intemna 17 15 16 21 13 19 18 1 9 11 12 13 14
Politica de gasto publico 10 8 6 6 9 4 6 5 1 10 9 6 9
Problemas de inseguridad publica 12 14 19 18 21 21 20 7 3 4 6 8 6
Ausencia de cambio estructural en México 1 2 3 2 1 2 4 1 3 3 5 4 3

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Banxico.
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