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1. SITUACION RECIENTE

Crecimiento

El PIB de México contintla creciendo a una tasa mayor a la esperada durante 2017 (2.8%
en 1T-2017 y 3.2% en 2T-2017). A pesar de un entorno externo complejo, la economia
mexicana crece a un ritmo sostenible, balanceado e impulsado por las Reformas
Estructurales (sHcp,, 2017).

La economia mexicana acumul6 30 trimestres consecutivos de crecimiento positivo, desde
el 1T-2010 hasta el 2T-2017 aNeGl, 2017).

El crecimiento de México durante el 2T-2017 se compara favorablemente frente al de las
principales economias de América Latina como Argentina 2.9%, Brasil 0.2%, Chile 1.3% y
Colombia 1.3%, e incluso frente al de algunas economias avanzadas como Alemania 2.1%,
Francia 1.8%, Reino Unido 1.5% y Japén 1.6% (DATOS MACRO.COM;, 2017).

El crecimiento para el 1S-2017, 2.3% anualizado, supero las expectativas del sector
privado para este afo (INEGI, 2017). En la encuesta a este sector realizada por Banxico en
sep2017, ubica la tasa en 2.10% (BANXICO,, 2017).

El efecto de la incertidumbre con relacién a las politicas econémicas de EE.UU. en la
economia real ha sido bajo (sHcp,, 2017).

Los factores que han impulsado el crecimiento (sHcp;, 2017):

1.

Solido desempeiio del mercado interior. En su comparacién anual, el indicador mensual de
consumo privado en el mercado interior avanzé 3.0% en términos reales en ago2017 (NEGL,
2017). Entre los elementos que han contribuido a robustecer el consumo se encuentran:

- Crecimiento de 6.0% de las remesas en ene-sep2017, con relacién al mismo periodo
de 2016 para un total de 21,266 mdd (BANXICO,, 2017).

- Disminucion de la tasa de desocupacion. En sep2017 se situé en 3.3%, menor al
3.8% alcanzado en sep2016 (NEGL, 2017).

- Al 30sep2017, el nimero de trabajadores afiliados al Instituto Mexicano del Seguro
Social ascendié a 19.4 millones de personas, nivel que implic6 un aumento de 812 mil
plazas con relacion a dic2016 (stps,, 2017).

Recuperacién de la demanda externa. En ene-sep2017, las exportaciones mexicanas
sumaron 299,288 millones de délares (mdd), un crecimiento de 9.3% con relacion al mismo
periodo de 2016. Lo anterior se debi6 al aumento de 21.5% de las exportaciones petroleras y
de 8.7% en la no petroleras (NEGIs, 2017).

Mejores expectativas para la economia global y la aceleraciéon de la producciéon
industrial y manufacturera de EE.UU.

- Enel 15-2017, la actividad mundial mejoré gracias al aumento de la demanda
interna de las economias avanzadas y de China y la mejora en otras economias
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emergentes. Los pronosticos de crecimiento mundial son de 3.6% en 2017 y 3.7%
en 2018 (rMi;, 2017).

- Se estima un crecimiento para EEUU. de 2.2% y 2.3% en 2017 y 2018,
respectivamente, reflejo de condiciones financieras muy propicias y una firme confianza
entre las empresas y los consumidores (fMmi,, 2017).

- En octubre de 2017, el FMI corrigi6 al alza la estimacién de crecimiento para México
con respecto a lo que proyectaba en abril pasado, para ubicarlo en 2.1% y 1.9% en
2017 y 2018, respectivamente (FMmi;, 2017).

Reformas Estructurales

Las reformas Fiscal y Financiera han sido determinantes para propiciar la estabilidad
macroecondémica y la solidez de las finanzas publicas Hcp., 2017). Otras reformas, como la
Energética, Laboral y de Telecomunicaciones, han anclado mas inversiones y cifras
histéricas en la generacién de empleos.

REFORMAS ESTRUCTURALES. PRINCIPALES LOGROS

Reforma Hacendaria
(en vigor desde ene2014)

e Modernizacién del marco tributario, dotandolo de mayor profundidad en términos de
progresividad, eficiencia, fortaleza recaudatoria y estabilidad (SHCPs, 2017).
Reduccion de la dependencia de los ingresos petroleros e incremento del porcentaje de
los ingresos tributarios.
En 2013-2016 4.5% de aumento en los ingresos tributarios, alcanzandose un maximo
histérico de 13.9% del PIB.

v Se compensd la disminucién de 4.3% del PIB en los ingresos petroleros durante el mismo
periodo.
N En 2016 los ingresos petroleros representaron 16.3% del total de ingresos del sector
pUblico, mientras que en 2013 fueron de 35.5%.
Reforma Financiera N A jun2017 el crédito directo e impulsado al sector privado sumé 1,581 miles de
(en vigor desde ene2014) millones de pesos (7.7 % del PIB), un crecimiento de 58.6% con relacién al saldo
registrado en dic2012 (SHCP,2017).
N Entre ene2013-jun2017 las tasas de interés del crédito al consumo, créditos personales

e hipotecas disminuyeron en 3.6%, 13.5% y 1.1%, respectivamente (PRESIDENCIA,, 2017).

N Entrada de nuevos participantes en el sistema financiero mexicano. A jun2017 el
registro de Sociedades Cooperativas de Ahorro y Crédito Popular que lleva el Comité de
Supervision Auxiliar, conté con 772 sociedades inscritas (PRESIDENCIA;, 2017).

Reforma Laboral
(en vigor desde dic2012)

La generacién de empleos concretados durante la Administracién del Presidente Pefia Nieto es
histdrica amss,, 2017):
N Del 1dic2012 al 30sep2017 se generaron 3.1millones de puestos.
N Este aumento es 2.3 veces mayor que lo creado en el mismo periodo de la anterior
Administracién (1.3 millones), e incluso mayor que lo creado en los seis afios completos
de cualquiera de las administraciones pasadas.

Reforma Energética
(en vigor desde dic2013)

e Compromisos de inversion por mas de 80,327 mdd (SENER;, 2017):
v 59,485 mdd en exploracion y extraccidn de hidrocarburos.
v 2,000 mdd en sfsmica.
N 12,242 mdd en gasoductos.
v 6,600 mdd en electricidad.
e Antes de concluir la presente Administracién se estima que la inversién rebasara los 100
mmdd.

e Conclusiéon de 7 licitaciones petroleras con 74% de éxito en la adjudicacion y 3 farmouts de
Petréleos Mexicanos que representan sus primeras asociaciones (SENER,, 2017):
e Dos licitaciones estan en curso (CNHy, 2017):
N 4° licitacién- Ronda 2 en Aguas Profundas, 30 &reas contractuales Anuncio de
ganadores el 31ene2018.
N 1°Licitacion-Ronda 3 en Aguas Someras. 35 areas contractuales. Anuncio de ganadores
el 27mar2018.

e Generacion de un esquema legal-regulatorio estable que promueve la generacién eléctrica
limpia a gran escala. Se tiene la meta que en 2024, el 35% de la electricidad sea limpia (SENER,,
2017).

v Se han concluido dos subastas de energfas limpias que dejaron como resultado 28
nuevas empresas en el mercado eléctrico (19 son privadas y 9 de la Comision Federal
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de Electricidad). Inversion comprometida de 6.6 mdd a la fecha,
N Laterceraselanzard el 22nov2017.
e A mas de 4 afios de la reforma, se presenta un balance positivo en su ejecucién, observado

Reforma de principalmente en beneficios tangibles para los mexicanos (PRESIDENCIA;, 2017):
Telecomunicaciones v EIPIB del sector telecomunicaciones crecié el 1T-2017 a una tasa anual de 5.6%.
(en vigor desde jun2013) N Disminucion generalizada de 29% en el indice de precios de los servicios de

telecomunicaciones de jun2013 a jun2017. Se redujeron los precios de telefonia mévil
en 42.6%, de larga distancia internacional 40.3% y de telefonia fija 4.9%.

Entre 2013 y 2016 la inversion privada acumulada en infraestructura de
telecomunicaciones sumdé 267.2 miles de millones de pesos.

Al'1T-2017, 49 de cada 100 hogares cuentan con conexién de banda fija.

Del 4T-2012 a 1T-2017, las suscripciones de banda ancha mévil aumentaron de 21 a
63 por cada 100 habitantes, lo que representa un crecimiento de 200%.

Se ha avanzado en la creacion de la Red Compartida, Red Troncal, los programas México
Conectado y Puntos México Conectado, asi como la politica inmobiliaria para el
despliegue de infraestructura en telecomunicaciones.

<. 22 2

Inversion Extranjera Directa en México

A un poco mas de un aio para que concluya la Administracion, la IED lograda representa
el 99% de la meta trazada para todo el sexenio en el Plan Nacional de Desarrollo
(157,595.0 mdd) (PRESIDENCIA,, 2017) (SE1, 2016).

e Durante la presente Administracion (ene2013-jun2017) la IED acumulada suma 156,194.3
millones de doélares (mdd), 51.9% mayor a la originalmente reportada hace 6 afos y
correspondiente al mismo periodo del sexenio anterior (102,820.8 mdd).

e En ene-jun2017 México registr6 15,645.2 mdd por concepto de IED, 8.8% mayor que la cifra
preliminar del mismo periodo de 2016 (14,385.0 mdd)

e Por pais de origen, la IED se capt6 principalmente de: Estados Unidos 52.1%; Espafa 10.6%;
Canada 8.2%; Alemania 5.4% vy Japén 4.9%.

Politica monetaria

El Banco de México ha continuado con una politica monetaria que permita mantener
ancladas las expectativas de inflacion de mediano y largo plazo y lograr su convergencia
al rango objetivo de 3% para 2018 (BANXICOs, 2017):

Tasa de interés. Durante 2017, el Banxico aumentoé la tasa de interés de referencia de

6.75% (may2017) a 7.00% (jun-2017), manteniéndose a la fecha en ese nivel.

e Banxico seguird muy de cerca la evolucién de los determinantes de la inflacién y sus
expectativas de mediano y largo plazo, con especial atenciéon a un posible impacto de una
depreciacion del tipo cambio.

e También evaluara la tasa de interés de Estados Unidos, asi como el impacto de los sismos sobre
los precios.

Tipo de cambio. La cotizacion del peso frente al dolar ha mantenido la apreciacién que

registré en meses pasados, si bien ha mostrado cierta volatilidad en algunos momentos particulares.

e Del 20 de enero de 2017, fecha en que tomé posesiéon Donald Trump, al 29 de septiembre el
peso se fortalecié frente al délar en 16.3%, para ubicarse en 18.2 pesos por dolar (BANXICOs,
2017).

Reservas internacionales. 173,031 millones de ddélares (mdd) a 29sep2017, un aumento de

3,511 mdd, durante 2017 (BANXICOs, 2017) (BANXICOs, 2017).
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Inflacion

e De octubre de 2016 a octubre de 2017, la inflacién general anual se ubic6 en 6.37%. El
indice de precios subyacente registré una variacion anual de 4.77%, mientras que en el caso del
indice de precios no subyacente fue de 11.40% (INEGI,, 2017).

e En sumedicion con respecto al mes anterior, el indice de general de inflacion en octubre
crecié 0.63%. El indice subyacente registré un aumento de 0.25%, cuyo subindice de precios
de las mercancias subieron 0.22% y el de los servicios 0.28%. Por su parte, el indice no
subyacente se elevd 1.76%, cuyo subindice de los productos agropecuarios presenté una
disminucion de 1.88%, mientras que los precios de los energéticos y tarifas autorizadas por el
gobierno crecieron 4.15%.

2. PERSPECTIVAS 2017

La economia mexicana ha mostrado resistencia y un crecimiento sostenido y balanceado
ante un panorama externo que, si bien muestra senales de una recuperacién econémica
global, aun presenta riesgos a la baja (SHCP;, 2017).

SHCP

Crecimiento 2017: Entre 2.0% y 2.6%, mayor a la estimacion de abr2017 de 1.3% a 2.3%, debido

a una evolucion méas favorable de la esperada en diversas variables econémicas y financieras clave.

e Las expectativas alentadoras, gracias al desempeno favorable del mercado interno, la
reactivacion de la demanda externa y una mayor confianza en la relacién con EE.UU.

Crecimiento 2018: Entre 2.0% y 3.0% apoyado en una expansion mas equilibrada entre los
sectores que componen la economia, una disminucién en la incertidumbre proveniente del
exterior y el impacto positivo de la implementacion exitosa de las Reformas Estructurales.

Riesgos a la baja:
1. Normalizacién de la politica monetaria del Sistema de la Reserva Federal de EE.UU.
2. Negociaciones relativas a la salida del Reino Unido de la Union Europea.
3. Potencial desaceleracion del crecimiento de China.
4. Distintas tensiones geopoliticas.

BANXICO

Tabla 1. Prondsticos Macroecondmicos de la Economia Mexicana 2017-2018
Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economia del Sector Privado, octubre de 2017

Variable Macroeconémica 2017e 2018e
Inflacién (%, cierre) 6.30 3.84
Tasa de Interés CETE 28 dias (%, cierre) 7.04 6.65
Tipo de Cambio (peso/ddlar, cierre) 18.14 18.21
PIB Real (Crec. % anual) 2.10 2.22
Var. Trabajadores IMSS (miles, cierre) 700 678
Déficit PUblico (% del PIB) 1.54 2.29
Déficit de Cuenta Corriente (mdd) -25,995 -24,760
Inversién Extranjera Directa (mdd) 24,502 26,709

Fuente: BANXICO;, 2017



\ el
SITUACION ECONOMICA MEXICANA # 5 AMEMCln

. AGENCIA MEXICANA
Nota Trimestral | Octubre 2017 DE COOPERACION INTERNACIONAL
PARA EL DESARROLLO

Organismos Internacionales y Sector Privado:

Las expectativas de crecimiento para México en 2017 han sido ajustadas al alza tanto por
organismos internacionales como por analistas del sector privado, resultado del balance entre
el buen desempeino econémico observado hasta el momento y los riesgos prevalecientes (SHcps, 2017).

FMI
e Crecimiento de 2.1% en 2017 y 1.9% en 2018. Se corrigi¢ al alza el prondstico para 2017
con relacién al estimado por esta institucion en abril pasado, porque se registré un
crecimiento superior a lo previsto durante los 2 primeros trimestres del ano, asi como la
recuperacion de la confianza del mercado financiero.
e A mediano plazo, se calcula que la implementacion integral de los planes de reforma
estructural permitira alcanzar un crecimiento a 2.7% (rmi, 2017).

Unidad de Inteligencia Econémica de The Economist

e Crecimiento de 2.1% en 2017. La destrucciéon causada por los dos terremotos ocurridos en
septiembre afectara negativamente la actividad econdmica en los Ultimos meses del afio.

e Crecimiento de 2.1% en 2018 y un repunte en 2019 antes de desacelerarse
notablemente en 2020 debido a una recesioén en EE.UU. El crecimiento se acelerara a 2.3%
en promedio en 2021-2022 a medida que mejoran las condiciones internas y externas (uie,
2017).

Politicas

Paquete Economico. Presentado al H. Congreso de la Unidn el 8sep2017. A continuacién un
resumen de los sus aspectos mas relevantes (sHcp,, 2017).

El paguete se basa en 3 conceptos:
1. Estabilidad, a través una trayectoria de consolidacién fiscal que permitiera un déficit de
2.5% del PIB al final de esta administracion, y una trayectoria de deuda decreciente.
2. Certeza, se honra el Acuerdo de Certidumbre Tributaria, por lo que no se incluye ninguna
modificacién, ni ninglin impuesto nuevo, y
3. Sensibilidad social, a través de espacios y programas que garanticen el pleno ejercicio de
sus derechos sociales.

A nivel presupuestal,

e Los Programas Sociales prioritarios se mantienen en sus términos.

e Se vincula el presupuesto con los Objetivos de Desarrollo Sostenible de la Agenda 2030-
ONU.

e Se incorpora un Anexo Transversal que permita dar seguimiento al Sistema Nacional
Anticorrupcion.

e Se fortalecen los programas de seguridad nacional y piblica.

e Se mantiene el financiamiento de los proyectos estratégicos de infraestructura.

e Se continuara impulsando alianzas con el sector privado para detonar inversion.

Para el cierre del afo fiscal 2017, se anticipa el cumplimiento de las metas fiscales, sin hacer
uso de los recursos provenientes del Remanente de Operacién del Banco de México (ROBM).
e Las estimaciones muestran Requerimientos Financieros del Sector PUblico (RFSP) de 2.9%
del PIB, sin incluir los ingresos por concepto del ROBM y 1.4% del PIB considerandolos.
Esta Ultima cifra implica una mejora de 1.4 puntos porcentuales con respecto al
observado en 2016.
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e Se obtendrd una reduccién del Saldo Histérico de los RFSP (SHRFSP) de 50.1% del PIB al
cierre de 2016 a 48.0% del PIB al cierre de 2017. Asimismo se prevé que se obtendra el
primer superavit primario desde 2008, equivalente a 0.4% del PIB sin el ROBM y a
1.5% del PIB al incluirlo.

Valores econémicos base y estimaciones presupuestales del Ejercicio 2018

PIB real (crec. %) 2.0-3.0
Inflacién dic-dic (%) 3.0 (congruente con meta del BANXICO).
Tipo de cambio nominal promedio 18.1 pesos por ddlar.
Precio mezcla mexicana de crudo 46 dolares por barril.
Garantizado con coberturas petroleras.
Produccion de petréleo 1,983 miles de barriles diarios (mbd).
39 mbd mayor respecto a 2017.
Ingresos presupuestarios 4,735.0 miles de millones de pesos (mmp), gracias al crecimiento
econémico y mejor desempefio de los ingresos fiscales en 2017.
- Ingresos tributarios 2,961.7 mmp
- Ingresos petroleros 835.6 mmp
Gasto 5,201.7 mmp, 2.2% mayor a 2017, debido a incremento en el gasto no
programable vinculado al costo financiero a la deuda y participaciones, y
un incremento del gasto programable vinculado a las pensiones y los
ramos auténomos, asi como un decremento en el gasto programable de
los ramos administrativos.
Endeudamiento neto interno del | Hasta 470 mmp.
gobierno federal
Endeudamiento neto externo Hasta 5.5 miles de millones de ddlares

Fuente: Elaboracién con base en datos del Paguete Econdémico y Presupuesto 2018 de la SHCP.

Cabe destacar que en reconocimiento al manejo adecuado de las finanzas publicas y a los sdlidos
fundamentos macroeconémicos del pais, las agencias Standard & Poor's Global Ratings, Fitch
Ratings y HR Ratings mejoraron la perspectiva de la calificacion soberana de México de
negativa a estable durante el segundo semestre de 2017 (SHCP., 2017).

Programa para Impulsar el Mercado de Valores. El 29ag02017, se present6 este programa que
consta de cuatro pilares (PRESIDENCIAs, 2017):
1. Cambios a la configuracion y a la regulaciéon del mercado de valores. Esta misma fecha, el
Presidente de la Republica entregd la concesién para el inicio de operaciones de la nueva
Bolsa Institucional de Valores (BIVA), que impulsard la competencia en el mercado
bursatil, ampliara las opciones de financiamiento de las empresas, y permitird que un mayor
nimero de personas puedan tener acceso a diferentes formas de ahorro y de inversion.
2. Participacion de la banca de desarrollo para impulsar el mercado de valores.
Regulacion de afores y aseguradoras.
4. Impulsar la estrategia nacional de educacion financiera, para que el lenguaje y la capacitacion
ayuden a que se aprovechen los instrumentos de desarrollo.

w

Zonas Economicas Especiales. El 28sep2017, el Presidente Enrique Pefia Nieto firmé los
Decretos de Declaratoria de las Zonas Econémicas Especiales de Puerto Chiapas, Chiapas;
Coatzacoalcos, Veracruz; y Lazaro Cardenas-La Unién, en los estados de Michoacan y
Guerrero, e inaugur6 el Agroparque Sur-Sureste Chiapas. En estas tres ZEE se prevén
inversiones, a partir de los compromisos que han adquirido empresas de alrededor de 5,300 mdd y
la generacion de mas de 12 mil empleos en los proximos dos o tres afios (PRESIDENCIAG, 2017).

Inclusién Financiera. El 07sep17, se llevd a cabo el lll Foro de Inclusion Financiera en la Ciudad
de México, con el fin de dar continuidad a la discusiéon sobre los principales temas de coyuntura en
esta materia, incluyendo: la presentacién y discusién de la Estrategia Nacional de Educacion
Financiera, politicas pUblicas para fomentar la inclusion financiera, FinTech y corresponsales: canales
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alternativos para promover la inclusion financiera y el papel de los legisladores para fomentar la
inclusién financiera (sHcp., 2017).

En el marco de este Foro, la Subsecretaria de Hacienda y Crédito Publico de México presentd la
Estrategia Nacional de Educacion Financiera que sienta las bases de las acciones que se
encaminaran a acercar la informacioén y las herramientas necesarias para que los ciudadanos hagan
un correcto manejo y planeacién de sus finanzas personales y las de su negocio, a partir del
conocimiento de los beneficios y riesgos de los distintos productos y servicios financieros existentes
en el mercado (SHCP.,, 2017).

Acronimos

BANXICO. Banco de México

CNH. Comisién Nacional de Inversiones Extranjeras

FMI. Fondo Monetario Internacional

IMSS. Instituto Mexicano del Seguro Social

INEGI. Instituto Nacional de Estadistica y Geografia
PRESIDENCIA. Presidencia de la RepUblica

SE. Secretaria de Economia

SHCP. Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico

STPS. Secretaria del Trabajo y Prevision Social

UIE. Unidad de Inteligencia Econémica de The Economist
USTR. Oficina del Representante Comercial de Estados Unidos
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