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Indicadores Econémicos de Coyuntura

N 0 AN

Indicadores Macroecondémicos
Indicador 14/07/2017 21/07/2017 Variacidén

Ddlar ventanilla (pesos por USD) $17.90 $17.85 NV
Petréleo Mezcla Mexicana (USD por barril) $43.15 $43.32 1t
indice de Precios y Cotizaciones (unidades) 51,162.23 51,564.62 »
Onza Oro NY (USD por 0z) $1,233.04 $1,251.32 1
Onza Plata NY (USD por o0z) $15.89 $16.43 P
uDIS 5.7577 5.7587 T

Fuente: Secretaria de Economia, Handy and Harman, El Financiero, SAT e Investing.
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-s mejora la calificacién de la deuda nacional

La firma calificadora de riesgo Standard &
Poor's Global Ratings reconoce la mejora en la
perspectiva de la trayectoria de deuda, pues
mejoré las calificaciones de largo plazo de
México de “negativa” a “estable”.

La revision de la perspectiva refleja una
percepcion de la calificadora de un riesgo cada
vez menor de que el nivel de deuda directa del
gobierno, combinado con la evaluacion futura
de  potenciales  pasivos  contingentes
(especialmente de empresas publicas no
financieras), pueda empeorar materialmente
la evaluacién general de deuda en los
proximos 24 meses.

Los especialistas de S&P consideran que la
répida reaccion de las autoridades monetarias
y fiscales mexicanas a los recientes shocks
negativos, como la depreciacion de la moneda
a finales de 2016, disminuira el reciente ritmo
acelerado de acumulacién de deuda y ayudara
a estabilizar el nivel de deuda del gobierno.

Se espera que el nivel de deuda del gobierno
federal oscile en torno al 45% del PIB al cierre
de 2017 y durante todo 2018, sin que se
presente una significativa depreciacion de la
moneda, y que se mantenga por debajo del
50% en los proximos dos afios.

Se tienen proyecciones en torno a que la
deuda del gobierno federal aumente poco
mas de 3% del PIB anualmente en promedio
en los préximos tres afios, y que la carga de
intereses (intereses sobre ingresos) del
gobierno federal se mantenga por debajo de
10%; también se estima que el déficit fiscal del
gobierno federal se ubique alrededor de 3.3%
del PIB, o ligeramente menos. Al cierre de
2017 se espera un descenso modesto en el
déficit, lo que refleja la contencién del gasto
asi como una estable recaudacion fiscal,

ademas del dividendo de 1.4% del PIB del
Banco Central por las utilidades por operativas
del Banco de México de 2016; ante todo esto
se espera que el balance fiscal subyacente del
gobierno (sin considerar los dividendos del
Banco Central) mejore en 2017 y que se
mantengan estable en 2018, reflejando tanto
las politicas fiscales del gobierno como el
crecimiento constante (aunque modesto) del
PIB.

La decision del gobierno de continuar con la
liberacién gradual de los precios de la gasolina
para que éstos se alinearan con los precios
mundiales, afrontando una fuerte oposicion
publica a principios de 2017, fue un paso
importante para fortalecer la politica fiscal.

La firma sefiala en su comunicado 128 que las
reformas fiscales recientes han contribuido en
gran medida a contrarrestar la caia de los
ingresos relacionados con el petrdleo, ya que
los ingresos fiscales no petroleros aumentaron
5.5% del PIB, mientras que los ingresos
petroleros del sector publico bajaron 4.9% del
PIB.

Ahora bien, si bien es cierto que se reconoce
que el préximo cambio en la presidencia de la
republica en diciembre de 2018 podria derivar
en diferentes prioridades del gasto, se espera
gue persistan los moderados déficits fiscales,
se continle respetando la independencia del
Banco Central y el respaldo publico para la
institucién, dando paso a una continuidad de
una politica monetaria prudente. También se
espera que se mantenga el marco legal actual
y que continue la actividad del sector privado
en el sector de energia.

En cuanto al entorno externo se estima que
Estados Unidos, Canada y México lleguen a un
acuerdo sobre un nuevo tratado comercial
gue mantenga en gran medida los vinculos
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entre los tres paises y que apuntale a la
economia de Norteamérica.

La combinacién de politicas econdmicas
previsibles y una economia flexible ha
permitido que el pais se ajuste a las
cambiantes  condiciones internacionales,
entre ellas, una caida considerable en el precio
del petrdleo y la depreciacion del peso
mexicano, al tiempo que mantiene un
crecimiento estable y una inflacion baja, a
pesar de las presiones inflacionarias de corto
plazo que no esperamos que persistan.

En cuanto al entorno institucional, S&P sefala
que la democracia mexicana ha seguido
madurando, empero permanece una
gobernabilidad débil y de las percepciones de
corrupcion. El sistema de pesos y contrapesos
politicos de México ha mejorado en la ultima
década, pero sigue siendo débil, como lo
demuestran las acusaciones de corrupcion
que han surgido durante la transicién de
gobernadores en varios estados del pais en los
ultimos dos afios.

En 2017, el crecimiento del PIB
probablemente se ubigue apenas por debajo
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del 2% y aumente a entre 2%-3% durante
2018-2019. El constante bajo crecimiento del
PIB seguird siendo un desafio fiscal para el
gobierno  mexicano, conforme  busca
estabilizar su nivel de deuda.

Otros fundamentos de la calificacion se
sustentan en previsiones de que el perfil de
liquidez se mantenga estable en los préoximos
tres afios, ademas el actual déficit de la cuenta
corriente probablemente se ubique en torno a
2.4% del PIB en 2017, ligeramente mds bajo
gue el del afio pasado, también se espera que
los precios mundiales del petréleo aumenten
modestamente, que las necesidades de
financiamiento externo bruto de México se
ubiquen por debajo de 90% de los ingresos de
la cuenta corriente y reservas utilizables en los
proximos tres afos.

La perspectiva estable refleja una expectativa
de la continuidad de las politicas econdémicas
en los préximos dos afios, junto con una
politica fiscal que contenga el nivel de deuda
del gobierno general.

Sintesis de los Factores de la Calificacion: México
Factores Clave de Calificaciéon

Evaluacion institucional Neutral
Evaluacidon econdmica Neutral
Evaluacion externa Fortaleza
Evaluacion fiscal: flexibilidad y desempeio Neutral
Evaluacion fiscal: Deuda Neutral
Evaluacion monetaria Neutral
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- impulsa el crecimiento econémico

En el primer trimestre de 2017 el consumo privado aumentd 3.3%, en tanto que el Producto Interno
Bruto (PIB) crecid solamente 2.6% respecto al mismo trimestre de 2016. Los analistas explican que
algunos de los factores que impulsan el crecimiento del PIB tuvieron malos nimeros durante el
primer trimestre de 2017. El consumo del gobierno estuvo estancado creciendo a un ritmo de 1%, y
la inversién publica y privada cayd 2.3% anual.

En cambio, las exportaciones y el consumo en los hogares crecieron 7.5 y 3.3%, respectivamente,
mas que el PIB durante el primer trimestre. El Indicador Global de la Actividad Econdmica (IGAE), que
sirve como un indicador adelantado del crecimiento del PIB, se expandié en 2.8% anual durante abril.

El consumo privado representd durante el primer trimestre de 2017 una proporcidn equivalente a
un 67.3% del PIB, es decir, que de los componentes que integran el producto nacional, el consumo
privado es el mds importante y el mas alto desde principios de 2013, de hecho el crecimiento del
consumo ha sido muy superior al del PIB, mientras la economia ha crecido a un ritmo de 2.1%
promedio anual desde 2016, el consumo de bienes y servicios nacionales lo ha hecho al 3.5%
promedio anual durante el mismo periodo. Ante el contexto de incertidumbre internacional, donde
tanto la inversién privada como las exportaciones podrian frenarse, ademas de continuos recortes
en la inversion publica, resulta de especial relevancia el motor que podria significar el consumo
privado en la actividad econdmica.

Crecimiento Econdmico y del Consumo
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Fuente: México écomo vamos?
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-ados de las finanzas publicas federales al mes de junio

Al cierre del mes de junio, los Ingresos
Presupuestarios superaron en 124.4 miles de
millones de pesos al Gasto Neto Total. El
71.8% del gasto se conformd por Gasto
Programable, mientras que el restante 28.2%
corresponde a Gasto No Programable.

Balance Presupuestario
(miles de millones de pesos)

Superavit
124.4

Fuente: SHCP

Gasto Neto Total
(miles de millones de pesos)

eGobierno Federal ¢Costo financiero
1,373.7 279.6

eOrganismos de eParticipaciones 411.0
control directo 396.7 *ADEFAS y otros 24.2

eEmpresas productivas
del Estado 370.6

Fuente: SHCP

El 80.5% del Gasto Programable se compone
de Gasto Corriente, mientras que el restante
19.5% corresponde a Gasto de Capital. Dentro
del primero, son los Servicios Personales los
gue concentran los mayores recursos, 521.3
miles de millones de pesos; en el Gasto de
Capital el grueso de los recursos se concentra
en la Inversidn Fisica, 284.9 miles de millones
de pesos.

Gasto Programable en Clasificacién Econdmica
(miles de millones de pesos)

Gasto Corriente Gasto de Capital

1,436.1 380.3

Servicios personales Inversion fisica
521.2 284.9

Otros gastos de Inversion financiera
- operacion - y otros

247.5 95.4

Pensiones y
— jubilaciones

347.1

Subsidios,
transferencias y
aportaciones

311.5

Ayudas y otros
- gastos

8.9

Fuente: SHCP
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El Gasto Neto Total observado al cierre de
junio de 2017 fue menor en 208.2 miles de
millones de pesos al  presupuesto
programado, lo que se debid, principalmente,
a un menor Gasto Programable y un mayor

Gasto No Programable.

Variacién del Gasto Observado
respecto del Programado
(miles de millones de pesos)

Variacion
208.2

Fuente: SHCP

Variaciones Absolutas del Gasto al mes de
junio, Observado Vs. Programado
(miles de millones de pesos)

Participaciones

Poderes y entes auténomos

-15.2 28
Ramos administrativos ADEFAS
0.2 —

Ramos generales Costo financiero

53.9 -26.7

Organismos de control
presupuestario directo

-11.8

Empresas productivas del
Estado

-86.8
Subsidios, transferencias y
aportaciones al ISSSTE

109.9

Fuente: SHCP
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Gasto Federalizado
Recaudacidn Federal Participable
al mes de junio
(miles de millones de pesos)

1,552,030
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w

Fuente: SHCP

Distribucién del Gasto Federalizado

Provisiones
Salariales y

Fuente: SHCP

Gasto Federalizado Enero — Junio

2016y 2017
Concepto 2016 2017 Var

Participaciones 355,069 410,955 15.7%
Aportaciones 315,831 331,782 5.1%
Proteccidn Social en Salud 39,989 40,801 2.0%
Provisiones Salariales y Econdmicas 52,045 50,066 -3.8%
Convenios 73,122 58,241 -20.4%
Convenios de Reasignacion 3,178 4,165 31.0%
Total 839,233 896,010 6.8%

Fuente: SHCP
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-émicos de Coyuntura

Tipo de Cambio FIX -
El tipo de cambio FIX cerrd el viernes 21 de

julio en 17.5618 pesos por délar; respecto ==
al cierre semanal anterior, el peso perdio
terreno marginalmente frente al ddlar en
0.0005 pesos por délar. Respecto al 02 de
enero de 2017, primer dia habil oficial del
afio, el precio del ddlar ha disminuido en -
3.1705 pesos por délar, al pasar de
20.7323 pesos por ddlar, su valor en esa
fecha, a lo reportado el pasado viernes, lo .
gue representa una disminucién de 15.3%. o o o o o o e

20,0000

18,0000

14,0000

Tasa de Rendimiento TIIE

La Tasa de Interés Interbancaria de /{’dj'r
Equilibrio (TIIE) la determina el Banco de :: A
México con base en cotizaciones

presentadas por las instituciones de o H
crédito, las Tasas de Interés Interbancarias

de Equilibrio en moneda nacional (TIE) a

plazos de 28, 91y 182 dias obtenidas el dia . A~ —
20 de julio fueron de 7.3675, 7.3850 vy
7.4352% respectivamente, aumentando .,
16.55 y 7.41 puntos base en un mes para

los plazos de 28 y 91 dias respectivamente

y disminuyendo 3.3 puntos base a 182 dias.

02/01/2014
02/03/2014
02/05/2014
02/07/2014
02/09/2014
02/11/2014
02/01/2015
02/03/2015
02/05/2015
02/07/2015
02/09/2015
02/11/2015
02/01/2016
02/03/2016
02/05/2016
02/07/2016
02/09/2016
02/11/2016
02/01/2017
02/03/2017
02/05/2017
02/07/2017

=—=Tasa Objetivo  eme=TIIE 28 dias  e===TIE 91 dias == TIIE 182 dias

53,000

fndice de Precios y Cotizaciones (IPC)
El indice de Precios y Cotizaciones cerré el s
viernes 21 de julio en 51,564.62 unidades,
lo que representa una ganancia de 402.39
puntos respecto al cierre de la semana
anterior (0.79%), con lo que continda por =
encima de los 51 mil puntos. El indice ha  .we A R
aumentado 5,869.52 puntos con respecto
al inicio de afio, lo que representa una
ganancia anual de 12.8%.

5

51,000

L

50,000

:
:

—
-
A

¢

47,000

46,000 ¥

45,000

7
7
7
7
7
7
7
7
7
7
7
7
7
7
7
7
7
7
7
7
7
7
7
7
7
7
7
7
7
7
7

20!
20!
20:
20
20!
20!
20!
20!
20:
20
20!
20!
20!
20!
20!
20:
20
20!
20!
20!
20!
20!
20:
20!
20!
20!
20!
20!
20:
20
20!

02/0
09/0:

16/0:

23/0:

30/0.

06/0;

13/02,
20/02
27/02
06/03
13/03,
20/03
27/03
03/04,
10/04/
17/04
24/04,
01/05,
08/05,
15/05,
22/05,
29/05
05/06
12/06,
19/06,
26/06
03/07,
10/07,
17/07,
24/07,
31/07,

Fuente: Banxico.
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