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...= Indicadores Macroecondmicos

Indicador 21/09/2018 28/09/2018 Variacién
m Ddlar ventanilla (pesos por USD) S 18.82 S 18.81 N
B Petréleo Mezcla Mexicana (USD por barril) S 69.53 S 74.23 N
m indice de Precios y Cotizaciones (unidades) 49,510.78 50,137.00 N
® Onza Oro NY (USD por oz) $ 1,201.39 S 1,189.92 N7
® Onza Plata NY (USD por oz) S 14.34 S 14.59 N
m UDIS (Unidades) 6.0976 6.1051 N
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@ BB FED incrementé la tasa de interés a un rango de 2 a 2.25%

El Comité Federal de Mercado Abierto de |la Reserva Federal de

Estados Unidos incrementé el obJetl\{o de la Tasa de Fondos BANK
Federales en 25 puntos base, para dejarlo en un rango que va

de 2 a2.25%. Este es el mayor nivel donde se ha ubicado la tasa

en una década. Ademas, anticipd que podria venir un

incremento adicional en el rédito en lo que resta del afio, lo

que llevaria la tasa a 2.4% al cierre de 2018.

Jerome Powell, presidente de la FED menciond que esta nueva alza de tasas si tendra un efecto en los
créditos de los clientes de la banca. Ademas, puntualizé que habra un impacto en los mercados
emergentes. Detallé que el impacto en las economias emergentes serd variable y dependera de las
fortalezas macroecondmicas de cada pais.

El aumento de tasas se fundamenta en cuatro evidencias:
g g mercado laboral sdlido en expansion; un panorama
La politica monetaria se 200 ‘ y P P
: - econdémico de mediano plazo que se ha fortalecido con el
mantiene en una posicion estimulo fiscal; presiones en la inflacién y sus expectativas,
olelo)aplolelialalel ollIh sl aaaitalael  asi como la lectura del contexto financiero internacional.

apoyar las condiciones del
mercado laboral y sostener

Los prondsticos econdmicos sufrieron cambios con este
incremento, por lo que, los analistas econdmicos elevaron
el retorno al objetivo de nuevamente su previsién de crecimiento a 3.1% para el cierre
inflacion de 2%. este 2018, pero también prevén una desaceleracion para los
proximos tres afios, que llevaria al PIB de Estados Unidos a
niveles de 2.5% en 2019; 2% en el 2020y 1.8% en el 2021.

En cuanto al nivel de desempleo, cerrard el aiio en 3.7%, el cual es superior en 0.1% a lo proyectado
en junio de este afno.

Aln quedan dos anuncios para este afio, sobre cambios en la politica monetaria, los cuales seran en
los meses de noviembre y diciembre. El presidente de la FED envié sefiales desde su designacion de
que se inclina por una normalizaciéon gradual de la politica monetaria para que la economia siga
evolucionando de forma favorable.

El Comité Federal de Mercado Abierto confirma en el comunicado que la situacion de la economia en
marcha, la tendencia de la inflacion y la salud del mercado laboral, son indicadores que guian su
decisidn sobre las tasas.
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B BB Peso se deprecia, atento a anuncio de la FED y desacuerdos sobre
el TLCAN

El peso se deprecia previo al anuncio de un esperado incremento de tasas de interés por parte de la
Reserva Federal y tras noticias de que prevalecen las diferencias en las negociaciones en torno al
TLCAN.
La moneda mexicana para el miércoles 25 de septiembre se cotizaba en 19.02
pesos por délar, y sufrié una baja del 0.18% equivalente a 3.40 centavos con

6) referencia al precio del dia anterior (martes 24 de septiembre).

La mayoria de los economistas prevén que la FED eleve los tipos de
interés, los mercados estaran pendientes de cualquier sefial que apunte a una aceleracion
en el crecimiento econdmico estadounidense e invite al Banco Central a aumentar el ritmo
de endurecimiento de su politica monetaria.

El ddlar cotizaba con una modesta apreciacidon antes de una esperada alza de tasas de la FED,

mientras inversores aun se mostraban preocupados por la disputa comercial con China. La

moneda estadounidense inicid el afio con un marcado declive, pero con un panorama restrictivo
en los costos de endeudamiento y la guerra arancelaria con China la convirtieron en un refugio para
los inversores. No obstante, en las Ultimas semanas el ddlar ha perdido terreno por que otras
economias, como la zona euro, estdn arrojando mejorias que les permitirdn normalizar sus politicas
monetarias.

Por otro lado, Robert Lighthizer quien es el representante de la Casa Blanca para las negociaciones del
TLCAN, mencioné que Canada no esta haciendo las concesiones necesarias para alcanzar un acuerdo
trilateral, y se estd quedando sin tiempo antes de que Washington proceda a firmar un tratado solo
con México.
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B BB Genera dudas la propuesta de amnistia fiscal

El préximo gobierno no descarta un programa de amnistia fiscal al inicio del sexenio y asegura que
durante los primeros afios de su administracién no habra cambios en los impuestos, por lo que el
fortalecimiento de los ingresos presupuestarios recaerd en la recaudacién que logre el Servicio de
Administracion Tributaria (SAT), pero su aplicacién genera dudas.

“El SAT para aumentar recaudacion tiene un sin numero de instrumentos, uno de los instrumentos
puede ser el acercamiento a contribuyentes incluyendo a partir de amnistias. Entonces, esto no esta
descartado”, adelanté Arturo Herrera, futuro Subsecretario de Hacienda y Crédito Publico (SHCP).

Durante el seminario “El Futuro del Financiamiento de la Infraestructura en México”, organizado por
Moody’s y el Banco Mundial, sefialé que se revisard la forma en que se hara la coordinacion
internamente para anunciar eventualmente un proceso de amnistia fiscal, mismo que debera
integrarse a la Ley de Ingresos de la Federacién 2019.

Fiscalistas consideran que la amnistia fiscal es un programa necesario y seria un grave error no llevarlo
a cabo, ya que para el SAT los juicios fiscales representan un desgaste y costos que no siempre
garantizan que recuperara el 100% de los adeudos.

En 2013, el primer afio de gobierno de Enrique Pefia Nieto, se recuperaron adeudos por 48 mil millones
de pesos, de los cuales, 40 mil 335 provinieron de la aplicacidn del programa de condonacion fiscal
“Ponte al Corriente”.

En el primer afo del sexenio de Felipe Calderén también hubo un programa de condonacidn fiscal que
dejé una recuperacion de adeudos por 14 mil 598 millones de pesos.

Aristoteles Nuinez, exjefe del SAT, dijo que en diciembre de 2013, cuando estaba a cargo del organismo,
se emitid un informe en el que se sugirid que no se repita este tipo de politicas, ya que se generan
fuertes incentivos al incumplimiento de las obligaciones fiscales.

“Habria que preguntarle al sefior Arturo Herrera si efectivamente eso es lo que estd pensando Andrés
Manuel Lépez Obrador que ha criticado los perdones fiscales en el pasado y con toda la razén”,
menciond Nufez.

Sin embargo, dijo que si bien la amnistia fiscal es para todos, desde grandes empresas hasta un
pequefio negocio, una recomendacidon es que si hay un perddn fiscal, los contribuyentes que usen
facturas falsas no puedan aplicar.
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...= Produccién de crudo cae 6.7% en agosto de 2018

De acuerdo con el informe mensual sobre produccidon y comercio de hidrocarburos mds reciente de
Petrdleos Mexicanos (Pemex), en el octavo mes del afio, la produccién de petrdleo cerré en un millon
816 mil barriles diarios, 6% menos con respecto al octavo mes de 2017, cuando la petrolera
promediaba dos millones un mil barriles.

La produccion de Pemex disminuyé en 1.30% en comparacién al mes de julio de 2018, manteniéndose
apenas por arriba de la meta de produccién de este afio, la cual se ubica en 1.8 millones de barriles.

La tendencia a la baja continta en la produccidn de gas natural, el reporte de la petrolera indicé que
la produccién de éste alcanzé los 4 mil 898 millones de pies cubicos diarios, 137 millones menos que
en agosto de 2017, donde Pemex logré 5 mil 35 millones de pies cubicos al dia.

Las bajas también se presentaron en otros rubros tales como la elaboracién de gasolinas, que pasaron
de 241 mil barriles diarios en 2017 a 228 mil barriles diarios en 2018, es decir, 5.3% menos de lo
reportado en agosto del afio pasado.

En cuanto a las gasolinas, la importacién se redujo un 9.17%, al pasar de 602.5 mil barriles en agosto
de 2017 a 547.2 mil barriles en agosto de 2018.

En comparacion al mismo mes el afio anterior, la produccion de petréleo de Pemex disminuyd en 5.9%,
el equivalente a 114 barriles por dia.

La baja en los niveles de extraccion de la empresa productiva del Estado se relaciona con el desplome
en Cantarell y la falta de exploracion debido a los recortes presupuestales que ha sufrido debido a la
caida en los precios internacionales del petréleo.

Para este afio, Pemex espera cerrar con una produccion de dos millones 6 mil barriles de petréleo
diarios, mientras que para 2021 llegaria a los dos millones 196 mil barriles de petrdleo.

Para cumplir este objetivo, el plan de la empresa considera un agresivo programa de farmouts o
asociaciones estratégicas, que permitan complementar sus capacidades operativas y compartir riesgos
financieros, tecnoldgicos y geoldgicos que eleven la produccién en 15%; ademas de campos que son
rentables para el pais, pero que, con condiciones econdmicas mas favorables, serian rentables para
Pemex después de impuestos.
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B BB Indicadores econdmicos de coyuntura

Componentes de la deuda publica
El Saldo Histérico de los Requerimientos Financieros del 1 Deuds Goeno el D Seor i Federl - SHRFSP
Sector Publico (SHRFSP), en julio de 2018, se ubicé en 9
billones 995.8 mil millones de pesos (mmp), lo que

significé una reduccién de 36.1 mmp respecto a diciembre
de 2017, lo que equivale a una variacion de 2.8% real

10,090.6

anual. Por su parte, la deuda neta del sector publico, se se

7,507.5

incrementd en 52.0 mmp desde diciembre de 2017,
mientras que la del Gobierno Federal se ubicé en 7,623.0 o s

mmp.

Endeudamiento neto del sector publico

El endeudamiento interno neto alcanzé los 340 mil 151
millones de pesos (mdp), cifra superior en 180 mil 68 mdp
respecto al mismo periodo de 2017 (160 mil 84 mdp), para
un avance de 67.6% contra el monto aprobado para 2018
(503 mil 286 mdp). Al 31 de julio, el endeudamiento

mAprobado  Avance

340,151

67.6%
externo neto ejercido se ubicé en 8 mil 572 millones de 71.3%
ddlares (mdd), cifra que rebasé el monto contratado en el 12,030 8,572
mismo periodo de 2017 en 2 mil 116 mdd, lo que ENDEUDAMIENTO INTERNO NETO ~ ENDEUDAMIENTO EXTERNO NETO

representa un avance de 71.3%, quedando un margen de
endeudamiento de 28.7% para el resto del afio.

Costo financiero de la deuda, 2018
El costo financiero del sector publico presupuestario u Observad
ascendid a 364 mil 385 mdp, cifra inferior en 9 mil 234 mdp
(-2.5%) respecto al programado y 8.9% real contra el
ejercido en el mismo periodo de 2017 (373,619 mdp). Este
incremento, derivd del aumento de las tasas de interés, la
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Mar l3,917
Abr ll,aou
Jul Ez,aas

May I 14,448

depreciacidn del tipo de cambio y los mayores recursos

Ago
Sep
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para Programas de Apoyo a Ahorradores y Deudores de la

Obs Ene - Jul
Aprob. Anual

Banca.

Aprob. Ene - Jul

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI) y el Centro de Estudios y las Finanzas
Publicas (CEFP)
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