
Palacio Legislativo de San Lázaro, Ciudad de México.
CEFP / 032 / 2023

Aspectos Relevantes

Paquete Económico 2024

Análisis de los Criterios Generales
de Política Económica

8 de septiembre de 2023



1

Centro de Estudios de las Finanzas Públicas

Índice

Presentación .......................................................................................................................................... 2

Introducción ........................................................................................................................................... 5

1. Panorama internacional ................................................................................................................ 6

2. Economía mexicana ....................................................................................................................... 9

3. Mercado laboral............................................................................................................................. 12

4. Inflación............................................................................................................................................. 14

5. Sector monetario y financiero .................................................................................................... 15

6. Mercado petrolero ........................................................................................................................ 17

7. Sector externo ................................................................................................................................. 19

8. Balance de riesgos......................................................................................................................... 20

Fuentes de información .................................................................................................................... 22



2

Centro de Estudios de las Finanzas Públicas

Presentación
En cumplimiento del Artículo 42, Fracción III de la Ley de Federal de Presupuesto
y Responsabilidad Hacendaria (LFPRH), el Ejecutivo Federal, a través del
Secretario de Hacienda y Crédito Público (SHCP), presentó a la H. Cámara de
Diputados, el Paquete Económico para el Ejercicio Fiscal 2024, el cual está
integrado por los siguientes documentos:

 Criterios Generales de Política Económica.

 Iniciativa de Ley de Ingresos de la Federación.

 Proyecto de Presupuesto de Egresos de la Federación.

 Iniciativa que se reforman, adicionan y derogan diversas disposiciones de
la Ley Federal de Derechos.

 Informe del Ejecutivo en materia arancelaria en conformidad con el
artículo 131 de la CPEUM.

En apego de sus funciones, el Centro de Estudios de las Finanzas Públicas (CEFP),
como órgano de apoyo técnico e institucional de la H. Cámara de Diputados,
pone a disposición el presente documento: “Análisis de los Criterios Generales
de Política Económica 2024”, en el que se examina el contenido de los Criterios
Generales de Política Económica 2024 (CGPE-24) propuestos por la SHCP para
el siguiente ejercicio fiscal.

Los lineamientos de política económica para 2024 se fundamentan en tres
pilares:

I) Los apoyos sociales para el bienestar de la población más vulnerable.
II) La estabilidad y solidez en las finanzas públicas, que busca mantener la

deuda pública estabilizada y la prudencia fiscal; y,
III) El apoyo a proyectos regionales de desarrollo, en particular la zona sur-

sureste, con impactos directos e indirectos en el bienestar y empleo de
las familias.

Bajo esta base, se espera que en lo que resta del año, la actividad económica
continúe avanzando, conducida por la demanda interna que estará apoyada
en la generación de empleo, la confianza de los consumidores, las remesas
familiares y el crédito al consumo; así como, por la inversión pública.  Por otra
parte, se espera un impulso en el sector productivo, en particular por el sector
de equipo de transporte y las inversiones privadas en la industria automotriz
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orientadas a la fabricación de automóviles eléctricos para el mercado de
exportación. Asimismo, se asume que se mantenga el dinamismo de la
demanda externa, principalmente de Estados Unidos, y la llegada de inversión
extranjera directa por la relocalización de empresas.

Para 2024, se prevé que el crecimiento económico se base en el fortalecimiento
del consumo privado y mayores niveles de inversión pública y privada. Estas
inversiones mejorarán la conectividad del mercado interno, la infraestructura
de exportación, la disponibilidad de energía y la capacidad productiva.
También se anticipa que generarán una mayor inversión extranjera, lo que
contribuirá a enfrentar los desafíos del entorno global y mantener la estabilidad
macroeconómica.

Con base en lo anterior, para 2024, el rango de crecimiento para la economía
mexicana se actualiza en un rango de 2.5 a 3.5% (1.6-3.0% en Pre-Criterios 2024)
y con una estimación puntual del PIB para finanzas públicas de 2.6%. Asimismo,
se prevé un precio del petróleo de 56.7 dólares por barril, y una plataforma de
producción del crudo de 1 millón 983 mil barriles diarios ante la dinámica de la
demanda global; así como, se prevé un escenario de menor inflación derivado
de las expectativas estimadas por el Banco de México (3.8%) y, por tanto, una
menor tasa de interés de 9.5% a finales de 2024. Asimismo, se considera un tipo
de cambio promedio de 17.1 pesos por dólar que considera la postura de la
política monetaria, mayores ingresos por turismo y remesas.

Este trabajo se encuentra estructurado en ocho apartados, el primero
corresponde al análisis del panorama económico internacional, seguido por el
nacional; el tercero corresponde al examen del mercado laboral para,
posteriormente, considerar la evolución de la inflación, el quinto expone las
principales acciones en el sector monetario y financiero para continuar con el
mercado petrolero, el sector externo y finalizar con una descripción del balance
de riesgos a los que se enfrenta la economía nacional.

Con esta publicación, el Centro de Estudios de las Finanzas Públicas pretende
aportar elementos que faciliten el desarrollo de las tareas legislativas de
comisiones, grupos parlamentarios y diputados en materia de Economía y
Finanzas Públicas.
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2022 2023 2023 2024 2023
Producto Interno Bruto (var. % real anual) 3.90 3.68 3.2 2.6 3.04 1.66
Precios al Consumidor (var. % anual, cierre de
periodo)

7.82 4.64 4.5 3.8 4.66 3.98

Tipo de Cambio Nominal (fin de periodo,
pesos por dólar)

19.47 16.92 17.3 17.6 17.75 18.70

Tipo de Cambio Nominal (promedio, pesos
por dólar)

20.12 17.85 17.5 17.1 nd. nd.

CETES 28 días (%, nominal fin de periodo) 10.10 11.07 11.3 9.5 11.09 8.60
CETES 28 días (%, nominal promedio) 7.66 11.12 11.2 10.3 nd. nd.
Saldo de la Cuenta Corriente (millones de
dólares)

-18,045.6 -14,041.9 -13,177 -14,954 -17,728 -17,387

Mezcla Mexicana del Petróleo (precio
promedio, dólares por barril)

89.35 66.45 67.0 56.7 nd. nd.

Variables de apoyo:
PIB de EE.UU. (crecimiento % real) 2.06 2.1 2.0 1.8 1.84 1.07
Producción Industrial de EE.UU. (crecimiento
% real)

3.39 0.3 0.5 2.0 nd. nd.

Inflación de EE.UU. (promedio) 8.0 4.7 3.8 2.4 nd. nd.

nd. No disponible.

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

1/  2023, promedio, acumulado o f in de periodo, según corresponda, de acuerdo con la última información disponible.

2/ SHCP, Criterios Generales de Política Económica 2024 (CGPE-24).

3/ Banco de México, Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economía del Sector Privado , agosto de 2023.

Resumen: Marco Macroeconómico, 2022 - 2024e

Indicador Observado1 CGPE-242 Encuesta Banco de México3

2024
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Introducción
Los Criterios Generales de Política Económica 2024 (CGPE-24) ratifican la
continuidad de la política económica, que se ha centrado en el desarrollo
social, la estabilidad económica y la prudencia fiscal.

Así, el manejo de la política económica del país se ha conducido bajo tres
pilares fundamentales: i) el fortalecimiento de la red de seguridad social para
los grupos de población desfavorecidos y en situación de pobreza; ii) las
reformas laborales y salariales; y, iii) la promoción de proyectos de
infraestructura, específicamente en la región sur-sureste; lo que ha fortalecido
el mercado interno y contribuido al crecimiento económico. Así, los CGPE-24
presentan un escenario moderado y coherente con la situación económica
actual y el contexto global.

En 2023, se anticipa que la actividad económica continúe impulsada por el
consumo privado, respaldado por políticas que mantienen un mercado interno
dinámico y mejorado los niveles de empleo, confianza del consumidor, remesas
familiares y crédito al consumo. La inversión pública seguirá apoyando el
desarrollo económico y estimulando la demanda agregada. Además, se
espera un aumento en el sector productivo, particularmente en la fabricación
de automóviles eléctricos para la exportación y la llegada de inversión
extranjera directa debido a la relocalización de empresas. En este contexto, se
proyecta un crecimiento económico en un rango de 2.5 a 3.5 por ciento,
ligeramente superior a las estimaciones anteriores. El precio de la mezcla
mexicana de petróleo se estima en 67.0 dólares por barril, en línea con las
tendencias del mercado y los pronósticos de analistas internacionales.

Para 2024, se espera que el crecimiento económico esté sustentado en el
fortalecimiento del consumo privado y mayores niveles de inversión pública y
privada; las cuales se espera que mejoren la conectividad del mercado interno,
la infraestructura de exportación, la disponibilidad de energía y la capacidad
productiva; con lo que se anticipa que contribuirán a captar una mayor
inversión extranjera. Por el lado del sector externo, se esperan efectos positivos
con la reconfiguración del comercio internacional y la llegada de mayor
inversión extranjera.  Esto, aunado a factores internos como los mejores niveles
de empleo y salarios; permitiría que se mantenga el rango de crecimiento entre
2.5 y 3.5 por ciento, superando lo estimado en Pre-Criterios 2024.



6

Centro de Estudios de las Finanzas Públicas

1. Panorama internacional
1.1 Entorno Macroeconómico

El contexto actual en el que se presentan los Criterios Generales de Política
Económica para el ejercicio fiscal 2024 (CGPE-24) refiere un escenario complejo
en el entorno económico global, para el cual se espera un moderado
crecimiento económico y niveles bajos en el comercio internacional. A pesar
de las disminuciones en la tasa de inflación, se prevé que las naciones
desarrolladas continúen aplicando políticas monetarias restrictivas, por lo que
los costos de financiamiento mundial continuarán elevados. No obstante, se
anticipa que la actividad productiva nacional continúe expandiéndose,
generando empleos ante una mayor confianza del consumidor, la estabilidad
macroeconómica, financiera y social; a lo que se le sumaría la integración
comercial con Norteamérica, lo que contribuiría con el avance de la economía
nacional.

1.1.1 Economía Global
Durante el primer semestre del 2023, la economía global exhibió signos mixtos
que apuntan a una pérdida de dinamismo hacia la segunda mitad del año. En
la mayoría de las economías, el avance a principios de 2023 fue mayormente
visible en los sectores de servicios, sostenidos por un repunte de la demanda de
los consumidores en China derivado de su apertura; por la resistencia del
crecimiento del consumo en EE.UU. y un sólido mercado laboral; así como la
caída de los precios de la energía. Sin embargo, según cifras de la Organización
para la Cooperación y el Desarrollo Económicos (OCDE, 2023) y del Fondo
Monetario Internacional (FMI) (2023), los sectores distintos a los servicios, como
el manufacturero, incluida la demanda de bienes duraderos, mostraron cierta
debilidad, ante la mayor sensibilidad a las condiciones financieras.

En el periodo considerado, la política monetaria restrictiva siguió ejerciendo
presión sobre algunos bancos después de las quiebras bancarias en mayo,
tanto de forma directa, a través de mayores costos de financiamiento, como
indirecta, por el aumento del riesgo crediticio. Por otro lado, pese a la
disminución de los precios de la energía y menores cuellos de botella en el
suministro global, la inflación subyacente siguió siendo persistente, los niveles de
deuda altos y los préstamos empresariales disminuyeron en meses recientes.
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En este entorno, en sus Perspectivas Económicas de julio de 2023, el FMI prevé
un crecimiento mundial de 3.0 por ciento para 2023 y 2024, 0.2 puntos
porcentuales (pp) más para 2023 (2.8% en la estimación de abril) y la mantuvo
sin cambio para 2024, en comparación con las proyecciones hechas por este
organismo en abril de 2023.

1.1.2 Crecimiento Económico de Estados Unidos. Durante la primera mitad
del año, el PIB estadounidense registró dos trimestres consecutivos al alza (1.8 y
2.5% a tasa anual), impulsado por la fortaleza del sector servicios y del consumo
de los hogares. Lo anterior, a pesar de los constantes incrementos de la tasa de
interés de referencia. Bajo estas condiciones, se espera que el PIB de EE.UU.
para 2023 sea de 2.0 por ciento anual, 0.2, puntos porcentuales mayor a lo
estimado en los CGPE-23.

En los CGPE-24 se prevé que
para 2024 la actividad
económica de EE.UU. crezca
1.8 por ciento anual. Esto se
explica por el efecto de un
menor impulso a la demanda
agregada ante un menor
déficit fiscal, el agotamiento
del exceso de ahorro de los
hogares y el efecto rezagado
de las condiciones monetarias
restrictivas en la economía. No
obstante, se prevé que entre los factores positivos que podrían sostener el
crecimiento estarían: el mejor desempeño del mercado laboral y menores
presiones inflacionarias -lo cual tendría un efecto positivo para el ingreso real
de los hogares y de los índices de confianza del consumidor-, lo que generaría
un impulso al consumo privado.

Por su parte, los especialistas del sector privado en la encuesta que recaba el
Banco de México (Encuesta Banxico) del mes de agosto estiman un
crecimiento de 1.9 por ciento para 2023 y una desaceleración de 1.1 por ciento
para 2024, ambas estimaciones por debajo de lo que se proyecta en CGPE-24.

Cabe comentar que las estimaciones para el crecimiento del PIB
estadounidense son relevantes en virtud de que la economía mexicana
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mantiene una estrecha correlación vinculada al ciclo económico de Estados
Unidos.

1.1.3 Producción Industrial de Estados Unidos. Respecto a la producción
industrial de EE.UU., se anticipa un desempeño más débil que el previsto en
CGPE-23 (2.3%)), debido a la persistencia de las condiciones financieras
restrictivas en el mercado. De enero a julio de 2023, este indicador promedió
una tasa de crecimiento de 0.26 por ciento con respecto al mismo periodo de
2022; por lo que, en los CGPE-24 se estima un crecimiento anual de 0.5 por
ciento para 2023.

Para 2024 se anticipa que la
producción industrial de
EE.UU. se ubique en 2.0 por
ciento anual, apoyada por
las inversiones en
manufacturas asociadas a
las leyes  de
semiconductores1 y de
reducción de la inflación.
Hay que resaltar, que la
producción industrial de
EE.UU. continuará
contribuyendo al
crecimiento de la demanda de productos mexicanos, en particular en aquellos
sectores tradicionales como el equipo de transporte, equipo eléctrico,
electrónicos y productos agrícolas, donde México destaca como uno de los
principales socios comerciales. Asimismo, se espera que el país continúe
capturando una mayor cuota de mercado en 2024 en sectores como el equipo
magnético y óptico, así como dispositivos médicos, entre otros. Ello con la
llegada de inversión extranjera directa que se espera y los anuncios de
empresas con intención de relocalizarse en el territorio mexicano.

1 Las leyes y regulaciones de los semiconductores en Estados Unidos son vastas y abarcan desde
aspectos de propiedad intelectual hasta comercio internacional. Para 2024 se otorgarán
incentivos fiscales para fomentar la investigación y desarrollo en la industria de los
semiconductores para mantener la fabricación dentro de los Estados Unidos.
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1.4 Inflación de Estados Unidos

En los CGPE-24, se estima que la tasa de inflación promedio de Estados Unidos
será de 3.8 por ciento para
2023 y se reducirá a 2.4 por
ciento para 2024, pese a esta
reducción, aún estaría
ubicándose por arriba del
objetivo de inflación
promedio de largo plazo de 2
por ciento fijado por la
Reserva Federal de Estados
Unidos (FED). Cabe señalar
que, la FED ha transitado
hacia una política monetaria
menos restrictiva, moderando el ritmo de ajustes a las tasas de interés de
referencia, en un contexto de desaceleración de la inflación.

2. Economía mexicana
2.1 Crecimiento económico

La economía mexicana registra siete trimestres consecutivos con variaciones
positivas. Asimismo, durante el primer semestre de 2023, la actividad económica
del país se expandió por
arriba de lo previsto,
resultado de una mayor
resiliencia ante el complejo
panorama internacional, el
dinamismo del mercado
interno, la reactivación de la
industria automotriz, el
incremento de las obras de
ingeniería civil y la continua
recuperación de la
demanda de servicios. Así,
con cifras originales, de
enero a junio de 2023, el
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Producto Interno Bruto (PIB) del país aumentó 3.7 por ciento anual, cifra por
encima de la observada en el mismo periodo de 2022 (3.1%). En este sentido,
los CGPE-24 prevén que la actividad económica del país observe un
crecimiento anual de entre 2.5 y 3.5 por ciento al término de 2023 (3.2% para
efectos de estimación de finanzas públicas.

Además, aun cuando se prevé cierta moderación de la demanda externa en
2024, se anticipa que la actividad económica nacional continuará
incrementando como resultado del proceso de relocalización de empresas
internacionales en territorio nacional, así como del continuo crecimiento de la
demanda interna. Al respecto, los CGPE-24 estiman que el PIB de México
aumente entre 2.5 y 3.5 por ciento anual en 2024 (2.6% para efectos de
estimación de finanzas públicas).

El sector privado encuestado por Banxico en agosto del año en curso anticipa
una expansión de 3.0 por ciento para 2023 y de 1.7 por ciento para 2024.

Es de señalar que, de acuerdo con las estimaciones de la SHCP, un crecimiento
de medio punto porcentual real por encima de lo originalmente estimado
incrementará los ingresos públicos en 24.4 mil millones de pesos debido a una
mayor recaudación de impuestos (IVA, ISR y otros).

2.2 Consumo total

El consumo privado registra más de dos años en continua expansión, resultado
del incremento del empleo, los salarios reales, el aumento del comercio al por
menor, la mejora en la confianza del consumidor y del mayor ingreso de
remesas familiares. Así, con cifras originales, de enero a junio de 2023, el
consumo privado aumentó
4.62 por ciento anual, cifra
menor a la obtenida en el
mismo periodo de 2022
(7.28%). Al respecto, el
banco Citibanamex
pronóstica que el consumo
privado crecerá 4.2 por
ciento anual en 2023 y que
subirá 2.6 por ciento anual
en 2024.
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2.3 Crédito al consumo

De enero a julio de 2023, el crédito bancario total al sector privado no financiero
continuó avanzando, después de una racha de 20 meses en terreno negativo;
no obstante, ha perdido dinamismo, en un entorno de elevadas tasas de
interés.

Al interior de este indicador, destaca que, luego de 20 meses consecutivos de
caídas, el crédito otorgado a las empresas registró durante mayo, junio y julio
de 2023, tres aumentos de 1.72, 0.92 y 1.97 por ciento, en cada caso. A su vez,
en los primeros siete meses del año, el crédito al consumo ha presentado
importantes incrementos hasta de dos dígitos, en julio creció 12.59 por ciento,
su mayor nivel después de la contracción derivada de la pandemia en 2020.
Por su parte, el crédito a la vivienda, mantuvo un crecimiento positivo; no
obstante, que las tasas de interés se ajustaron al alza.

Es de resaltar que en
los CGPE-24, se
menciona la
continuación de una
política de inclusión y
profundización del
sistema financiero,
con el objetivo de
garantizar el acceso
al financiamiento de
los agentes
económicos, en
particular de los
grupos vulnerables.
Esto mediante una estrategia de promoción y fomento de servicios financieros,
que permita canalizar el ahorro hacia la inversión.

Con estas medidas, se prevé que mejore el ritmo de colocación del crédito;
apoyado también, por la recuperación de la actividad económica y el
empleo; así como, mejoras regulatorias dentro del sector. No obstante, el
mercado de crédito podría verse afectado por condiciones financieras menos
acomodaticias, relacionadas principalmente con altas tasas de interés y mayor
volatilidad en los mercados financieros internacionales.
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2.4 Inversión

La formación bruta de capital fijo se ha venido incrementando desde 2021 y
observa una tendencia al
alza desde el segundo
semestre de 2022, derivado
de la recuperación de la
industria de la construcción
y de la mayor inversión en
maquinaria y equipo. Al
respecto, con cifras
originales, de enero a julio
de 2023, la inversión
aumentó 18.82 por ciento
anual, por arriba de lo
registrado en el mismo
periodo de 2022 (8.0%), lo que está en correspondencia con la mejoría en las
perspectivas empresariales y el posible efecto de la relocalización de empresas
internacionales en territorio nacional.

Así, el banco Citibanamex anticipa que la inversión crecerá 17.5 por ciento
anual en 2023 y que disminuirá 1.3 por ciento anual en 2024.

3. Mercado laboral
3.1 Trabajadores Asegurados en el IMSS. A partir de los registros obtenidos
del Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS), al mes de agosto de 2023, se
reportaron un total de 21 millones 780 mil 592 trabajadores permanentes y
eventuales urbanos asegurados (TPEU), 2 lo que implicó un aumento anual de
3.62 por ciento de cotizantes con relación al mismo mes de 2022, es decir, 761
mil 691 empleos formales más. La generación de empleos formales se recuperó
a partir de 2021 cuando al cierre se reportaron 834 mil 066 nuevas plazas,
superando la crisis sanitaria por COVID-19, asimismo, 2022 cerró con 757 mil 499
puestos más.

2 Se excluyen los trabajadores eventuales del campo debido a que presentan un
comportamiento más volátil.
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Los CGPE-24 destacan que, las reformas en materia laboral, el cambio en la
política salarial y los
recursos para programas
sociales han contribuido
a una mayor
participación laboral y la
generación de empleos;
así como a mejorar las
condiciones de vida de
las y los trabajadores
mexicanos. La política
salarial ha impulsado el
aumento al salario
mínimo, el cual pasó de 88.36 pesos diarios en 2018 a 207.44 pesos en 2023, lo
que en términos reales representa un crecimiento de 86.7 por ciento. Esto, sin
generar desempleo o espirales inflacionarias.

Por su parte, los salarios reales anuales aumentaron durante 2023. En particular,
destacaron los registrados ante el IMSS con un crecimiento de 4.7 por ciento en
el promedio de enero a agosto, siendo la segunda mayor alza desde que se
tiene registro en un contexto donde la inflación ha mostrado una tendencia
decreciente.

El gobierno federal anticipa que, los niveles de empleo, confianza de los
consumidores y crédito al consumo permanecerán en niveles altos.

3.2 Tasa de Desocupación Nacional. En el periodo de enero a julio de 2023,
la Tasa de Desocupación (TD) promedio nacional fue de 2.8 por ciento, una
disminución de 0.6 puntos porcentuales respecto a la media del mismo periodo
de 2022 (3.4%). Cabe destacar que, en 2021, la TD fue de 4.1 por ciento,
mientras que, en 2022, fue de 3.3 por ciento, en promedio, esto último
representa una recuperación del mercado laboral, logrando alcanzar las tasas
registradas en la etapa de prepandemia (particularmente en 2018, cuando la
TD promedio fue 3.3%).
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En los primeros siete meses
de 2023, continuaron los
resultados positivos en el
mercado laboral al
registrarse aumentos
continuos de la población
ocupada y de las plazas
registradas en el IMSS,
niveles mínimos en la tasa
de desempleo, así como
crecimientos históricos de
los salarios reales, entre otros. Se prevé que hacia finales del año se realizará la
inauguración de obras importantes de infraestructura y con ello, se seguirá
atrayendo inversión nacional y extranjera, lo que generará empleos y se
contribuirá a aumentar la productividad del país.

En lo que respecta a las expectativas de los Especialistas en Economía del
Sector Privado (agosto), para 2023 pronostican una Tasa de Desocupación
promedio de 3.1 por ciento en 2023 y de 3.4 por ciento para 2024, reflejando la
recuperación del mercado laboral, ya que, en el mismo mes de 2022, la
expectativa fue de 3.6 y 3.7 por ciento para 2022 y 2023, respectivamente.

4. Inflación
De enero a agosto de 2023, la inflación general transitó de 7.91 a 4.64 por ciento
anual como resultado de un
descenso en los compontes
subyacente y no
subyacente. En particular,
en los meses más recientes,
los energéticos registraron
variaciones anuales
negativas derivado del
descenso de las referencias
internacionales, así como de
la política de precios que el
Gobierno Federal
instrumenta en el caso de las
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gasolinas y de la reducción en los costos de generación de la electricidad. No
obstante, la inflación anual continua por arriba del objetivo inflacionario (3.0%)
y del intervalo de variabilidad (2.0%-4.0%).

Al respecto, los CGPE-24 prevén que la inflación anual sea de 4.5 por ciento
anual al término de 2023 y se ubique en un nivel de 3.8 por ciento anual al
finalizar 2024.

Por su parte, en la más reciente Encuesta de Banxico (agosto 2023), los
analistas del sector privado esperan que la inflación cierre en un nivel de 4.66
por ciento en 2023 y en 3.98 por ciento en diciembre de 2024.

5. Sector monetario y financiero
5.1 Tipo de cambio

El tipo de cambio promedio, del cierre de 2022 al 31 de agosto de 2023, fue
de 17.85 pesos por dólar (ppd); dato menor en 244 centavos al observado en
el mismo periodo del año anterior (20.29 ppd), lo que implicó una apreciación
del peso frente al dólar de 12.04 por ciento. El comportamiento de la moneda
local, en los primeros ocho meses de 2023, se relacionó con un conjunto de
factores tanto internos como externos, entre los que sobresalen: el amplio
diferencial de tasas de interés entre México y Estados Unidos; los crecientes
flujos de divisas provenientes de remesas y turismo; la relocalización de
cadenas productivas, que ha mejorado las perspectivas de inversión; una
menor percepción de riesgo en los mercados financieros internacionales; así
como, la solidez de los fundamentos macroeconómicos del país.

En este contexto, los CGPE-24
estiman que, para el cierre de
2023, la paridad cambiaria se
ubicará en 17.3 ppd y el
promedio del año será de 17.5
ppd, cifra mayor a la
observada en el cierre de
agosto (16.95 ppd), pero
menor al promedio observado
en 2022 (20.12 ppd). Además,
los CGPE-24 estiman que, para
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el cierre de 2024, el tipo de cambio será de 17.6 pdd y alcanzará un promedio
de 17.1 ppd.

Por otra parte, los especialistas del sector privado, estiman un tipo de cambio
de 17.75 ppd para el cierre de 2023 y de 18.70 ppd para el cierre de 2024,
cifras por arriba a lo que se prevé en CGPE-24 (17.3 y 17.6 ppd para cada año).

No obstante, de persistir eventos que aumenten la volatilidad, se espera se
incrementen los movimientos desequilibrados en el tipo de cambio. Además,
los CGPE-24 destacan que, una apreciación del peso frente al dólar de 20
centavos reduce los ingresos petroleros en 10 mil 300 millones de pesos (mdp);
mientras que, se eleva el costo por el servicio de la deuda denominada en
moneda extranjera en 2 mil 800 mdp.

5.2 Tasa de interés

En un entorno de persistencia en las presiones inflacionarias tanto a nivel global
como nacional; y bajo la prolongación de las posturas monetarias restrictivas
por parte de los principales bancos centrales, la tasa de interés (CETES a 28 días)
promedio, de enero a agosto de 2023, se ubicó en 11.12 por ciento; dato
superior al observado en el mismo periodo del año anterior (6.81%) en 4.31
puntos porcentuales. En lo que va del 2023, la tasa de interés nominal alcanzó
su valor mínimo en enero (10.46%) y su valor máximo en mayo (11.40%).

En este contexto, durante 2023, la Junta de Gobierno del Banco de México
(Banxico) se ha reunido en cinco ocasiones (febrero, marzo, mayo, junio y
agosto), en las primeras dos decidió aumentar en 50 y 25 puntos base (pb),
respectivamente, el objetivo
para la tasa de interés de
referencia; mientras que, en
las tres restantes la mantuvo
sin cambio, en un nivel de
11.25 por ciento; pausando
así, el ciclo alcista de tasas
de interés, el cual comenzó
desde junio de 2021, con
quince incrementos
consecutivos acumulando
725 puntos base (pb) a la
tasa de interés de referencia.
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En los CGPE-24 se estima que la tasa de interés nominal CETES a 28 días, cierre
en 2023 en 11.3 por ciento y alcance un promedio en el año de 11.2 por ciento,
esta última siendo mayor a la observada en la última semana de agosto
(11.07%) y al promedio del año anterior (7.66%). Para cierre de 2024, los Criterios
prevén una tasa de interés nominal de 9.5 por ciento y una tasa promedio de
10.3 por ciento en 2024.

Por su parte, los especialistas consultados por el Banco de México, estiman una
tasa de interés nominal de 11.09 por ciento para el cierre de 2023, cifra menor
de lo que se estima en CGPE-24 (11.3%). Además, los analistas prevén una tasa
de interés nominal de 8.60 por ciento para el cierre de 2024, dato inferior de lo
que se estima en CGPE-24 (9.5%).

En los CGPE-24 se destaca que, un aumento de 100 puntos base en la tasa de
interés incrementaría el gasto no programable del Sector Público en 30 mil 500
millones de pesos, al aumentar el pago de intereses de la deuda a tasa variable
y los costos de refinanciamiento de la deuda que está por vencer.

6. Mercado petrolero
6.1 Mercado petrolero. Se prevé que para el último trimestre del año el precio
del petróleo no aumentará de manera significativa, ya que continuarán
pesando los factores que han presionado a la baja la cotización durante 2023.
Esto se debe a que si bien se ha reducido la oferta de petróleo por parte de los
productores pertenecientes a la Organización de Países Exportadores de
Petróleo y sus aliados (OPEP+), continuará la incertidumbre sobre el entorno
económico global que anticipa una menor demanda por petróleo,
especialmente por la desaceleración en la actividad económica de China y la
Unión Europea.

Con respecto a los precios internacionales del petróleo, de enero a agosto de
2023, las cotizaciones de la mezcla mexicana, WTI y Brent promediaron 68.3,
75.9 y 80.7 dólares por barril (dpb), respectivamente, cayendo en 28.8, 24.1 y
22.1 por ciento, en el mismo orden, en comparación con el igual periodo de
2022. En ese contexto, en los CGPE-24 se estima un precio de la mezcla
mexicana de 67.0 dpb para 2023, cifra menor en 1.7 dpb a lo estimado en los
CGPE-23 (68.7 dpb). Cabe resaltar, que esta cifra es consistente con los precios
del mercado de futuros de otras mezclas, así como los pronósticos de analistas
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y con la dinámica de los precios en los mercados internacionales de los
hidrocarburos.

Para 2024 se espera una
menor demanda de
petróleo en línea con las
expectativas de una
mayor desaceleración
de la actividad
económica global,
aunado a la debilidad
del sector
manufacturero en
economías avanzadas.
Por estas razones, se
espera un aumento en
los inventarios globales
de crudo con respecto
al año previo que pudiera reducir la presión al alza en los precios de referencia;
sin embargo, la guerra en Ucrania y la prohibición por parte de la Unión Europea
a las importaciones de petróleo ruso podrían limitar este reabastecimiento,
aunque en este último con un tope de precio, resultado de las sanciones
económicas.

Por lo anteriormente expuesto, en los CGPE-24 se estima un precio promedio de
56.7 dpb para 2024, menor en 17.47 por ciento a lo aprobado en CGPE-23 (68.7
dpb).

Por otra parte, Citibanamex en su informe de Perspectiva Semanal del 7 de
septiembre prevé que, al cierre de 2023, el precio del petróleo se ubique en
66.4 dpb y en 2024 en 63.3 dpb.

Es de comentar, que en los CGPE-24 se establece que, por un dólar adicional
en el precio del crudo, los ingresos petroleros aumentarían en 13.4 mil millones
de pesos.

Finalmente, para contrarrestar cualquier impacto relacionado a la baja con los
precios internacionales del petróleo, el Gobierno Federal mantiene la estrategia
de coberturas petroleras para cubrir la exposición de los ingresos del Gobierno
Federal ante reducciones en los precios del crudo.
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6.2 Plataforma de producción de petróleo crudo. Se espera que, en 2023, la
plataforma de producción total de crudo se ubique en 1.955 millones de barriles
diarios (Mbd), 4.4 por ciento mayor de lo propuesto en los CGPE-23 (1.872 Mbd).
En los CGPE-24 se estima que
la plataforma de producción
de petróleo para 2024 sea de
1.983 Mbd, tomando en
consideración la dinámica
observada en la producción
de Pemex, socios y privados,
así como la producción de
condensados.

Los CGPE-24 estiman que, por
un incremento en 50 mil
barriles diarios de extracción
de crudo, los ingresos
petroleros aumentarían en 17.9 miles de millones de pesos.

7. Sector externo
Cuenta Corriente. En el segundo cuarto de 2023, la cuenta corriente de la
balanza de pagos registró un superávit de 6 mil 247.1 millones de dólares (mdd),
en contraste al
déficit observado en
igual periodo de
2022 (-1,891.6 mdd).

En los CGPE-24 se
prevé que la cuenta
corriente de la
balanza de pagos
en 2023 presente un
déficit de 13 mil 177
mdd, equivalente al
0.8 por ciento del PIB,
menor en 27.92 por
ciento a lo propuesto
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en los CGPE-23 (-18,282 mdd); ello, resultado de la diminución del dinamismo
del comercio mundial de mercancías y las importaciones globales de EE.UU. en
el primer semestre de 2023, en consonancia con el debilitamiento de la industria
mundial y una menor demanda internacional. Asimismo, la apreciación del tipo
de cambio podría mermar la competitividad internacional de las exportaciones
y los servicios turísticos.

Para el año 2024, se proyecta un saldo negativo de 14 mil 954 mdd, que
representa el 0.7 por ciento del PIB. En contraste, los especialistas en economía
del sector privado, en la Encuesta del Banxico, estiman un déficit de la cuenta
corriente de 17 mil 728 mdd para el cierre de 2023 y de 17 mil 387 mdd para
2024, ambas cifras mayores a lo que se estima en los CGPE-24.

8. Balance de riesgos

8.1 Factores que inciden al alza en la dinámica económica. Para 2024, los
CGPE destacan los siguientes: i) incremento de las inversiones en el país,
consecuencia de la relocalización de los procesos productivos de las empresas;
ii) un mayor crecimiento económico global que impulse la actividad
económica interna y la entrada de flujos de capitales; iii) la resolución de
conflictos geopolíticos, que permitan mayor estabilidad y menores presiones en
los precios de alimentos y energéticos; iv) intensificación del desarrollo industrial
del sur-sureste del país, que propicie una mayor productividad y crecimiento
económico; v) un mayor dinamismo del sector financiero nacional, que facilite
el acceso al crédito a las PyMES y promueva la digitalización financiera con
impactos positivos en el ahorro y la inversión de la economía; y, vi) la
aprobación de la Ley del Mercado de Valores, que permita el financiamiento
bursátil a una mayor cantidad de empresas; de tal forma que se amplíe la
capacidad productiva del país.

8.2 Factores que inciden a la baja en la dinámica económica. Para 2024,
los CGPE resaltan los siguientes: i) conflictos geopolíticos que ocasionen una
menor oferta de insumos y una mayor volatilidad en los mercados financieros;
ii) un menor dinamismo de la actividad económica en Estados Unidos, que
afecte las remesas, el turismo y las exportaciones manufactureras del país;
iii) condiciones financieras restrictivas que provoquen un periodo de estrés en
los sectores bancario e inmobiliario; iv) impacto del cambio climático, que
genere presiones inflacionarias y repercuta en la capacidad productiva; y, v)



21

Centro de Estudios de las Finanzas Públicas

menores precios de materias primas junto con episodios prolongados de
apreciación cambiaria que reduzcan los ingresos públicos.
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