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Presentacion

En cumplimiento del Articulo 42, Fraccion lll de la Ley Federal de Presupuesto y
Responsabilidad Hacendaria (LFPRH), el Ejecutivo Federal, a través del
Secretario de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), presenté a la H. Cdmara de
Diputados, el Paquete Econdmico para el Ejercicio Fiscal 2023, el cual estd
integrado por los siguientes documentos:

B Criterios Generales de Politica Econdmica.
® |niciativa de Ley de Ingresos de la Federacion.

® Iniciativa con Proyecto de Decreto por el que se Reforman, Adicionan y
Derogan Diversas Disposiciones de la Ley Federal de Derechos.

® Iniciativa con Proyecto de Decreto por el que se Adicionan Diversas
Disposiciones de la Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad
Hacendaria.

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

® Proyecto de Presupuesto de Egresos de la Federacion.

En apego de sus funciones, el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas (CEFP),
como dérgano de apoyo técnico de la H. Cdmara de Diputados, pone a
disposicion el presente documento: “Andlisis de los Criterios Generales de
Politica Econdmica 2023", en el que se presentan los aspectos relevantes
contenidos en los Criterios Generales de Politica Econdmica 2023 (CGPE-23)
propuestos por la SHCP para el siguiente ejercicio fiscal, donde se comparan
las estimaciones de los principales indicadores para el cierre de 2022 vy
proyecciones para 2023, incorporando informacién adicional como la
Encuesta Sobre las Expectativas de los Especialistas en Economia recabada por
el Banco de México (en adelante Encuesta Banxico), correspondiente al mes
de agosto para tener una mayor panorama de las perspectivas econdmicas.

Asi, este documento 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 parag,
posteriormente, considerar la evolucion de la inflacion, el quinto expone las
principales acciones en el sector monetario y financiero para contfinuar con el
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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 PuUblicas aporta
elementos que faciliten el desarrollo de las tareas legislativas de comisiones,
grupos parlamentarios y diputados en materia de Economia y Finanzas PUblicas.




Infroduccion

Los Criterios Generales de Politica Econdmica para el ejercicio fiscal 2023 (en
adelante CGPE-23) se dan en un contexto global complejo, haciendo frente a
las repercusiones econdmicas derivadas de la pandemia por Covid-19 vy el
conflicto bélico entfre Rusia y Ucrania a inicios de 2022; el endurecimiento de las
condiciones financieras y monetarias globales y el aumento de la inflacién
infernacional. No obstante, se ha preservado la estabilidad econdmica,
finanzas publicas sanas y un nivel de deuda moderado.

Los lineamientos de politica econdmica para 2023 dan continvidad alo previsto
en el Plan Nacional de Desarrollo (PND) 2019-2024 refrendando el objetivo de
lograr un entorno de seguridad de bienestar general de la poblacion mexicana.
Lo cual se sustenta en:

— Una politica publica con vision social a través de los apoyos que brindan
proteccidén social para la mayoria de la poblacidn.

— La estabilidad macroecondmica vy solidez en las finanzas publicas, que
busca mantener la deuda publica estabilizada y prudencia fiscal; vy,

— El impulso de la inversion publica con miras a ampliar la actividad
comercial de todo el pais, focalizdndose principalmente en conectar el
sureste mexicano con el resto de la Republica.

Los CGPE-23 resaltan la visidén social de la politica econdmica que contribuye a
limitar la concentracion de la riqueza y mejorar la calidad de vida,
principalmente, de los grupos con bajos ingresos. Asi, la politica de inclusidon
social y el fortalecimiento de los ingresos de los hogares, han impulsado
reformas en materia laboral que promueven el bienestar y la productividad,
que han contribuido al mejoramiento de los ingresos y las condiciones laborales.

Por otfra parte, el documento refiere que gran parte del Paquete Econdmico
2023 se enfocard a la inversion publica, fomentando la conectividad de las
regiones, facilitando el comercio nacional e internacional. Adicionalmente, las
perspectivas de relocalizacion de cadenas de valor hacia el continente
americano impulsardn el crecimiento del pais a través de mayor inversion
extranjera y dinamismo en el sector exportador.

A lo que va de 2022, la actividad econdmica continia avanzando pese al
debilitamiento de la economia mundial, sostenida por la fortaleza de la




demanda interna, la generacion de empleos, la mejora del salario, la demanda
de servicios y la llegada de remesas familiares, principalmente.

En el mercado interno, consumo privado y la inversidn fija bruta siguen
recobrando fuerza; mientras que el sector manufacturero, apuntala la
recuperacion, a través de las exportaciones; ademds de la reactivacion del
sector servicios.

De ese modo, para el cierre de 2022, se espera que la actividad econdmica
siga creciendo, apoyada por el desempeno del empleo, el aumento de los
ingresos laborales reales y el consumo interno; asi como por el aumento de la
capacidad productiva derivado de Ila mayor inversion privada y publica, vy el
dinamismo del sector externo que impulsard las exportaciones manufactureras
y los ingresos del exterior por remesas y furismo. A lo que se suma la
implementacion de distintas politicas que permiten el sostenimiento del
dinamismo del mercado interno. Con base en ello, el crecimiento para la
economia mexicana se ajusta a unrango de 1.9 a 2.9% (1.4-3.4% en Pre-criterios
2023) con una estimacion puntual del PIB para finanzas publicas de 2.4%.

Para 2023, se espera que la dindmica econdmica nacional esté sustentada,
principalmente, en el impacto de las politicas publicas, las cuales estdn
encaminadas en robustecer el mercado laboral, reforzar la red de proteccion
social e impulsar la inversion publica en infraestructura. Se prevé que aumente
la inversidon tanto interna como la extranjera directa y el consumo privado,
favorecido este Ultimo por los flujos de remesas, la generacion de empleos, los
programas de bienestar y las reformas laborales. Derivado de lo anterior, se
pronostica un intervalo de crecimiento para la economia mexicana de entre
1.2 y 3.0% (2.5-3.5% en Pre-criterios 2023) con una estimacién puntual del PIB
para finanzas publicas de 3.0%. Asimismo, se prevé que el precio del petrdleo
promedie 68.7 ddlares por barril, y se contempla un escenario de menor
inflacion (3.2%), derivado de las acciones de politica monetaria por parte del
Banco de México.




Resumen: Marco Macroeconémico, 2021 - 2023
. Observado® CGPE-23? Encuesta Banco de México®
Indicador
2021 2022 2022 2023 2022 2023
Producto Interno Bruto (var. % real anual) 4.78 1.94 24 3.0 1.93 131
Preci | i .9 |, ci
reFlos al Consumidor (var. % anual, cierre de 736 8.70 27 32 8.15 4.62
periodo)
Tipo de Cambio Nominal (fin d iodo,
lpo de Cambio Nominal (fin de periodo, ) o 5549 20.6 206 20.76 21.19
pesos por dolar)
Tipo de Cambio Nominal dio,
ipo de Cambio Nominal (promedio, pesos ) .0 555 20.4 206 nd. nd.
por ddlar)
CETES 28 dias (%, nominal fin de periodo) 5.49 8.35 9.5 8.5 9.72 9.11
CETES 28 dias (%, nominal promedio) 4.43 6.81 7.5 8.9 nd. nd.
Saldo de la Cuenta Corriente (millones de
, -4,816.9 -703.5 -28,449  -18,282 -12,200 -13,943
dodlares)
Mezcla Mexicana del Petrdleo recio
e , (P 6531  97.67 3.6 68.7 nd. nd.
promedio, délares por barril)
Variables de apoyo:
PIB de EE.UU. (crecimiento % real) 5.7 2.6 2.3 1.8 1.63 1.22
Produccion Industrial de EE.UU. (crecimiento 4.9 46 45 23 nd. nd.
% real)
Inflacion de EE.UU. (promedio) 4.7 8.3 7.8 3.8 nd. nd.
1/ 2022, promedio, acumulado o fin de periodo, segun corresponda, de acuerdo con la Gltima informacion disponible.
2/ SHCP, Criterios Generales de Politica Econémica 2023 (CGPE-23).
3/ Banco de México, Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economia del Sector Privado, agosto de 2022.
nd. No disponible.
Fuente: Haborado por el CEFP con datos de la SHCP, INEGIy Banxico.




1. Panorama Internacional
1.1 Entorno Macroecondmico

El contexto actual en el que se presentan los Criterios Generales de Politica
Econdmica para el gjercicio fiscal 2023 (CGPE-23) refiere un escenario complejo
bajo las secuelas econdmicas ocasionadas por la pandemia de COVID-19 y los
crecientes conflictos geopoliticos que ha propiciado el desabasto de insumos
industriales y las disrupciones en las cadenas globales de valor, lo que ha
contribuido al incremento adicional en el precio de las materias primas y la
generacion de presiones inflacionarias en la economia global; propiciando la
segmentacion del comercio y del sistema financiero internacional. Pese a lo
anterior, se anficipa que avance la actividad econdmica nacional sostenida
de un mayor empleo y de la inversidon; asi como por la dindmica del consumo
inferno y las perspectivas de relocalizacion de cadenas de valor de Asia hacia
Ameérica, que impulsardn el sector exportador nacional, lo que contribuird al
mayor desempeno econdmico del pais.

1.1.1 Economia Global

En el primer semestre del ano, la intensificacion de la desaceleracion mundial,
resultado del fin de la recuperacién post-pandémica y de las secuelas dejadas
por la crisis de COVID-19, a medida que se materializan los riesgos a la baja, el
aumento adicional de la inflacién, particularmente en los alimentos y la
energia, la ralentizacién econdmica en China, Estados Unidos y Rusia, asi como
nuevos efectos transfronterizos negativos derivados de la guerra en Ucrania,
anticipan un menor ritmo de crecimiento global respecto al que se esperaba
al inicio del ano.

En el periodo considerado, se acentud el endurecimiento de las condiciones
financieras mundiales, debido a que los bancos centrales de las principales
economias avanzadas, en respuesta al alto nivel de inflacion, estdn retirando
de forma mdas categdrica el apoyo monetario y han subido las tasas de interés
a un ritmo superior. En los mercados financieros aumentaron los episodios de
volatilidad lo que, aunado a un importante fortalecimiento del ddlar respecto
de un gran numero de divisas de economias avanzadas y emergentes, ha
producido una disminucion de los flujos de capitales de cartera hacia los
mercados emergentes.




En los CGPE-23) se hace referencia a las Perspectivas Econdmicas de julio de
2022 del Fondo Monetario Internacional (FMI), que prevé un crecimiento de la
economia global de 3.2 por ciento para 2022 y una moderacion de 2.9 por
ciento para el ano 2023, cifras 0.4 y 0.7 puntos porcentuales (pp).
respectivamente, por debajo de las estimaciones hechas por este organismo
en abril.

1.1.2 Crecimiento Econdmico de Estados Unidos

Durante la primera mitad del ano, el PIB estadounidense registrd dos trimestres
en el tferreno negativo de manera consecutiva (-1.6 y -0.6%, a tasa frimestral
anualizada). Adicional a la preocupacion sobre la recesion técnica,
indicadores como la confianza del consumidor, indices de compras en el sector
servicios y ventas al menudeo, mostraron resultados desfavorables, o bien, por
debajo de lo esperado por el consenso de analistas.

Sin embargo, otros indicadores de periodicidad frecuente sorprendieron al alza,
lo que sugiere la existencia de una desaceleracion econdmica, aungue sin
evidencia contundente de una recesion. El buen comportamiento de variables
fundamentales como el consumo privado, el empleo y la produccion industrial
brindan evidencia de este hecho, a pesar de la caida acumulada en el PIB en
los primeros seis meses del ano.

En los CGPE-23 se estima Evolucién del Producto Interno Bruto de Estados Unidos, 2018-2023
! (variacion porcentual real anual)
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crecimiento  de la I Sector Privado |
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1/ Estmiacion, SHCP, Criferios Genengles de Polifica Economica 2023 [CGPE-23).
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inflacion, lo que ha llevado a varias economias industrializadas a incrementar
sus tasas de interes de referencia, lo que contrae la actividad econdmica.




Los especialistas del sector privado en la encuesta que recaba el Banco de
México (Encuesta Banxico) del mes de agosto estiman un crecimiento de 1.63
por ciento para 2022 y una desaceleraciéon de 1.22 por ciento para 2023.

Las estimaciones para el crecimiento del PIB estadounidense son relevantes en
virtud de que la economia mexicana mantiene una estrecha correlacion
vinculada al ciclo econdmico de Estados Unidos.

1.1.3 Produccion Industrial de Estados Unidos

La produccién industrial de Estados Unidos promedidé una tasa de crecimiento
de 0.4 por ciento mensual desde enero hasta julio de 2022. Particularmente en
este Ultimo mes, la produccion se expandid en 0.6 por ciento mensudl
impulsado por un crecimiento de 0.7 por ciento en las manufacturas, después

de dos meses de caidas consecutivas. Por ofra parte, ante un menor nivel de
. . 2\ Evolucién del la Produccién Industrial de Estados Unidos, 2018-2023
inventarios de automoviles [variacién porcentual real anual)

en EE.UU. y la

recuperacion de las  so 42
cadenas globales de 5o
valor, se prevée que el ;.
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continle creciendo en lo
que resta del ano, incluso
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electronicos, quimicos vy % 8
pldsticos regiStraron  simein ser ot crememcocemmicorem,

también avances sélidos durante este periodo y se espera un comportamiento
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Por lo anteriormente mencionado, en los CGPE-23 se prevé para 2022, que la
produccion industrial de Estados Unidos aumente 4.2 por ciento. Para 2023, se
estima un menor crecimiento en la produccion fabril, de 2.3 por ciento, esta
cifra, depende en gran medida de la disolucién de los problemas logisticos que
presionan las cadenas globales de valor.




1.4 Inflacion de Estados Unidos

En los CGPE-23, se estima que la tasa de inflacién promedio de Estados Unidos

sea de 7.8 por cienfo para Inflacién de Estados Unidos, 2018 - 2023
2022 y de 3.8 por cienfo [HaReI A proimesiesmial]
para 2023, ubicdndose por 78

arriba  del objetivo de
inflacion promedio de largo
plazo de 2 por ciento fijado 3.8
por la Reserva Federal de
Estados Unidos (FED). Cabe
senalar que la FED, ha

.I.ronsi.l.odo hOCiO una 2018 2019 2020 2021 2022/Jul 2022 2023
e . Observado CGPE-23!
politica monetaria
. . . 1/ Bstimacion, SHCP, Criterios Generales de Politica Economica 2023 (CGPE-23).
res TI’I C T| vdad ’ con Incremen TOS Fuenie: Elaborado por el CEFP con datos de US. Bureau of Labor Statistics y SHCP.

confinuos a su tasa de
interés de referencia, a fin de contener presiones inflacionarias mds
pronunciadas.

2. Economia mexicana

2.1 Crecimiento econdmico

La economia mexicana ha venido expandiéndose en los Ultimos cinco
trimestres consecutivos debido al aumento del empleo, el incremento en los
salarios, la mayor confianza del consumidor, la expansidn de las ventas de la
ANTAD vy el avance de la inversion; asi como por la llegada de remesas
familiares y del impulso proveniente de la integracion econdmica que se tiene
en el exterior, particularmente con Estados Unidos, ante los beneficios del
T-MEC, lo que implicd un incremento del comercio exterior. Durante el primer
semestre de 2022, con cifras originales, el Producto Interno Bruto (PIB) subid 1.9
por ciento, cifra por debadjo de la que registré un ano atrds (6.9%, que resultd
por el efecto de la baja base de comparacion estadistica por la caida
observada en el mismo periodo de 2020).

Se espera que, en lo que resta del ano, la actividad econdmica se mantenga
avanzando ante la recuperacion del poder adquisitivo del salario, la mejora en
el mercado laboral, el crecimiento del consumo privado y la recuperacion de
la inversidon, a lo que se le agrega mayores ingresos por remesas familiares y
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progreso en el comercio exterior ante la aplicacion del T-MEC vy los demds
tratados de libre comercio. Los CGPE-23 estiman que el crecimiento de la
actividad productiva se encuentre entre 1.9 y 2.9 por ciento (2.4% para efectos
de estimacion de finanzas publicas). En la Encuesta de los especialistas del
sector privado de Banxico se pronostica un incremento de 1.9 por ciento para
2022.

Para 2023, se prevé que Producto Interno Bruto de México, 2018 - 2023"
contfinte creciendo la (cifras criginales, variacion porcentual real anual)
actividad econdémica, si bien isector Privadod
con un menor dinamismo -— -
ante un entorno externo u u 2 "-; o 1325'_,
i +
— | b A

adverso caracterizado por
elevados niveles de inflacién,
condiciones financieras mds
astringentes y diversas CGPE-23°
tensiones  comerciales vy
geopoliticas; asi como por un
menor crecimiento esperado

de Estados Unidos y de su
1/ Cifras revisadas a partir del 1-Trim-22, preliminares a partir del FTrim-20. Afio base 2013=100.

OCT|V|dOd |ndUSTrlO| que 2/ Banxico, Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economia del Sector
. . . Privado, agosto de 2022,
Im pl|COr|O ungd MENOr 3/ Estimacién. SHCP, Criterios Generales de Polifica Economica 2023 (CGPE-23).
Fuente: Elaborado por el CEFF con datos de Banxico, INEGIy SHCP.
demanda externa. En tanto

que se prevé que la demanda interna mantenga su recuperacion gradual.

2018
2019
2020
2021
2022
2023

Ene-jun 21
Ene-jun 22

En los CGPE-23 se estima un crecimiento del PIB de entre 1.2 y 3.0 por ciento
(3.0% para efectos de estimacién de finanzas publicas). El prondstico de la
Encuesta se sitUa en 1.31 por ciento, qguedando dentro del intervalo anunciado
por los CGPE-23.

Es de senalar que un crecimiento econdmico real de medio punto porcentual
por arriba de lo estimado incrementard los ingresos publicos en 23 mil 089.9
millones de pesos (0.08% del PIB) debido a una mayor recaudacion de los
impuestos (IVA, ISR y ofros).

2.2 Consumo Total

El consumo continué avanzando ante el progreso de la actividad productiva
del pais, el ascenso del mercado laboral, el incremento de los salarios reales, el
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aumento de las ventas de la ANTAD, el gasto social, la mejora de la confianza
del consumidor y los mayores ingresos por remesas familiares.

Se observd, con cifras  Indicador Mensual del Consumo Privado en el Mercado Interior
originales, que el consumo 2019 - 2023!
! ) (variacién porcentual real)

total tuvo un incremento ss

de 7.81 por ciento en el

primer semestre de 2022 |,

(8.03% en el mismo periodo
de 2021). Para 2022, dada
la perspectiva  de la
actividad productiva, el " Banco 1

25 1 Citibanamex?

banco Citibanamex ubica O
un crecimiento del nivel * ococ
del consumo privado de 5582855258805 088855258855588895

2.9 por cienfo, el cual jgreomnaes preimers e enen de 2020 o o 100 o202
prosegUIré OumenTOndO Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI y Citibanamex.

en 2023 al anticipar un ascenso de 1.7 por ciento acorde el aumento del salario,
la mejoria del empleo, el avance de la vacunacién, el crecimiento de la
confianza del consumidor y los mayores ingresos por remesas familiares, lo que

abonard a la reactivacion del consumo privado.

&
29
n1.7

2022
2023

2.3 Crédito al consumo

De abril a julio de 2022, el crédito bancario total al sector privado no financiero,
mostré un comportamiento ascendente, después de una racha de 20 meses en
terreno negativo (derivado del impacto de la pandemia de COVID-19 en la
demanda de crédito por parte de los agentes econdmicos). En este sentido, en
los meses de abril, mayo, junio v julio, el crédito bancario total se incrementd a
tasa anual en 0.72, 2.11, 288 y 3.20 por ciento en términos reales,
respectivamente.

Al interior de este indicador, destaca que, luego de 20 meses consecutivos de
caidas, el crédito otorgado a las empresas registrd durante mayo, junio y julio
de 2022, tres aumentos continuos de 0.98, 1.78 y 2.24 por ciento, en cada caso;
no obstante, que las tasas de interés se ajustaron al alza. A su vez, en los
primeros siefe meses del ano, el crédito al consumo, presentd subidas
consecutivas de: 0.82, 2.09, 2.84, 3.88, 4.46, 5.04 y 5.65 por ciento, de enero a




julio, en ese orden. Por su parte, el crédito a la vivienda, mantuvo un
crecimiento positivo.

En los CGPE-23, se menciona la continuacion de una politica de inclusion y
profundizacion del sistema Crédito de la Banca Comercial al Sector Privado no
financiero, con el objetivo Financlero, 2019 -2022 / Juto

. (variacion porcentual real anual)
de garantizar el acceso al 150

financiamiento de los 100
------------ 5.5

agentes econdmicos, en 50 - N 326

..............

-------

3.20

particular de los grupos 9% -

vulnerables. Esto mediante ~ *°
una estrategia de ™ ol —Consumo
promocién y fomento de . 77Vivienda  —Empresas
servicios financieros, que 'mf; TEERER Y
permita canalizar el ahorro AR LR RE
hacia la inversion.
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jul-2
sep-2
nov-2
ene-22
mar-22
may-22
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Elaborado por el CEFP con datos de Banxico.

Con estas medidas, se prevé que mejore el ritmo de colocacion del crédito;
apoyado también, por la recuperacion de la actividad econdmica vy el
empleo; asi como, mejoras regulatorias dentro del sector. No obstante, el
mercado de crédito podria verse afectado por condiciones financieras menos
acomodaticias, relacionadas principalmente con altas tasas de interés.

2.4 Inversion

El desempeno de la inversion ha venido mejorando en linea con el progreso de
la actividad productiva, el mayor consumo y la mejoria de la confianza de los
empresarios, por lo que mantiene una tendencia al alza desde mayo de 2020.

Es de recordar que la inversion estd integrada por los bienes utilizados en el
proceso productivo y es un factor importante para el crecimiento de largo
plazo al suministrar los instrumentos productivos para aumentar el crecimiento
de la economia.

Con cifras originales, la inversion fija bruta transité de una ampliacion anual de
9.7 por ciento entre enero y junio de 2021 un crecimiento de 6.3 en el mismo
periodo de 2022. Por lo que la inversion presentd diez y seis meses de
incrementos anuales consecutivos ante la confianza de los empresarios y la
apertura de la actividad econdmica.




Asi, para 2022, el banco Citibanamex Inversién Fija Bruta, 2019 - 2023
. ./ . (variacién porcentual real anual’)

ubica una expansion del nivel de

inversion en 1.4 por ciento; mientras que,

para 2023, anficipa un crecimiento de

0.5 por ciento como resultado de la
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1/ Cifras originales, preliminares de enero de 2020. Aho base 2013=100.

especiﬁCOS, g(/)2§i1ibcnomex, Perspectiva Semanal, Prondsticos Anuales, 1 de septiembre de

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI y Citibanamex.
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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 OgOSTO de (variacién anual en miles de cotizantes)

2022[ el nomero TOTO' . Permanentes M Eventuales Urbanos ®Campo  ® Sector Privado

de trabajadores _
., ** Dic2021y 2022 —_

asegurados ascendio - _— . | savae I

a 21 millones 236 mil i I

866 cotizantes, cifra I T o1 II

plazas respecto  al e LR | 111111111 L bR

mismo mes de 2021 Illllll...

(4.00%), lo cual

demueSTrO C]UG eXIS.I.en . Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del IMSS y Banco de México (Agosto/2021)

signos de recuperacion del mercado laboral en México. Aunado a lo anterior,
entre enero y marzo de 2020 (etapa de pre-pandemia), el total de frabajadores
asegurados en promedio era de 20 millones 528 mil 259 asegurados, que,
comparado con el mismo trimestre de 2022, refleja una diferencia de 374 mil
227 trabajos formales mas, logrando rebasar el nivel registrado antes de la
contingencia sanitaria.

Los CGPE-23 destacan que desde el inicio de la administracion se impulsaron
reformas en materia laboral que promueven el bienestar y la productividad,
tales como la reforma de pensiones, de subcontfratacion, de justicia laboral,
sindical, negociacion colectiva y la politica de salario minimo.




Estas reformas han tfraido importantes beneficios, entre los que destacan la
recuperacion de los salarios reales de los trabajadores de mdas bajos ingresos en
un 64 por ciento, el incremento en el empleo formal y menor tasa de
informalidad, asi como el aumento en los salarios de los tfrabajadores formales
en un 38 por ciento. Destaca también, que si bien, de enero a julio de 2022, los
indicadores del mercado laboral continuaron registrando un desempeno
positivo, aun existen rezagos en la poblacidn no econdmicamente activa que
se encuentra disponible para trabajar, ya que ésta ha sido superior a los niveles
registrados incluso antes de la contingencia sanitaria.

El gobierno federal prevé que, en el tercer trimestre de 2022, la poblacion
ocupada se vea afectada por la quinta ola de contagios de COVID-19,
impactando principalmente a trabajadores ausentes con vinculo laboral y en
el sector terciario. Adicionalmente, para la segunda mitad del ano, se espera
que los salarios reales tfengan menos presiones en la medida que la inflacion
comience a ceder a partir del tercer frimestre de 2022, cuando alcance su
punfo mds alto.

Por otra parte, el sector privado mantuvo en terrenos positivos el prondstico de
generacion de empleos formales, ya que, en la Encuesta sobre las Expectativas
de los Especialistas en Economia del Sector Privado (agosto), para el cierre de
2022 anticiparon la generacion de 564 mil trabajadores afiliados al IMSS,
mientras que para el cierre de 2023 estimaron una recuperacidn menor
equivalente a 419 mil nuevos puestos de trabajo en total.

3.2 Tasa de Desocupacion Nacional

En julio de 2022, la Tasa de Desocupacion (TD) nacional fue de 3.43 por ciento,
un aumento de 0.08 puntos porcentuales respecto al mes inmediato anterior,
cuyo valor fue de 3.35 por ciento. En el comparativo anual de julio (2021 y 2022),
la TD pasd de 4.38 a 3.43 por ciento, menor en 0.95 puntos porcentuales. Cabe
destacar, que, entre enero vy julio de 2020, la TD era de 4.29 por ciento en
promedio, mientras que, en el mismo periodo, pero de 2022 fue de 3.36 por
ciento, representando 0.93 puntos porcentuales menos, lo que representd una
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significativa recuperacion del mercado laboral, logrando alcanzar las tasas
registradas en la
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI. * ETOE (INEGI) *Banco de México (Agosto/2022)

Cabe destacar, que, si bien existe un rezago en materia laboral en la poblacion
subocupada y en la poblacidn no econdmicamente activa que se encuentra
disponible para trabajar, el gobierno espera que, para el cierre de 2022, ambos
indicadores cierren la brecha alcanzado los niveles de pre-pandemia.

En lo que respecta a las expectativas de los Especialistas en Economia del
Sector Privado (agosto), para 2022 prevén una Tasa de Desocupacion de 3.56
por ciento y de 3.68 por ciento para 2023, reflejando cierta recuperacion del
mercado laboral, ya que, en el mismo mes de 2021, la expectativa era de 3.99
para el cierre de 2021 y 3.80 para 2022.

4. Inflacidn

De enero a agosto del ano en curso, la inflacidn general ha observado una
tendencia al alza, ubicadndose en 8.70 por ciento en agosto de 2022, su mayor
nivel desde enero de 2001 (8.15%). Por lo que la inflacién general se ha
enconfrado por arriba del objetivo inflacionario y por encima del intervalo de
variabilidad.

Al respecto, los CGPE-23 prevén, al igual que el Banco de México, que la
inflacién anual alcance su pico mds alto en el tercer trimestre de 2022; en
especifico, anticipan que al finalizar el ano en curso se ubique en un nivel de
7.7 por ciento, derivado de: i) una disminucidn en los precios de las materias
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Carestia (PACIC).

Para 2023, la SHCP pronostica que la inflacion anual seguird una trayectoria
descendente y alcanzard un nivel de 3.2 por ciento al término del ano.

Por su parte, en la mas reciente Encuesta de Banxico (agosto 2022), los
analistas del sector privado esperan que la inflacion cierre en un nivel de 8.15
por ciento en 2022 y en 4.62 por ciento en diciembre de 2023.

5. Sector monetario y financiero
5.1 Tipo de cambio

El tipo de cambio promedio, del cierre de 2021 al 31 de agosto de 2022, fue de
20.29 pesos por dolar (ppd); dato ligeramente mayor al observado en el mismo
periodo del ano anterior (20.13 ppd) en 16 centavos. En lo que va de 2022, el
tipo de cambio mantuvo un comportamiento ordenado, como resultado del
amplio diferencial de tasas de interés entre México y Estados Unidos, la
dindmica del sector exportador, asi como la solidez de los fundamentos
macrofinancieros del pais. No obstante lo anterior, el mercado cambiario
mostrd algunos episodios de mayor volatilidad y aversidon al riesgo, relacionados
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con el desarrollo y las repercusiones del conflicto bélico entre Rusia y Ucrania,
los elevados niveles de inflacion registrados a nivel mundial, asi como las
posturas monetarias mds restrictivas por parte de los principales bancos

centrales.
Tipo de Cambio’!, 2018 - 2023

En este contexto, los CGPE- pesos por ddlar promedio) ! asion Rersatiat
23 estiman que, para el

cierre de 2022, la paridad
cambiaria se ubicard en
20.6 ppd y el promedio del
ano serd de 20.4 ppd, cifra
ligeramente mayor a la
observada en el cierre de -
OgOS'I'O (2010 ppd) y Ol 2018 2019 2020 201 e:gf;g 2022 2023
Promedio  ODSEIVATO  ON . comp sso on e st . s se s
2021 (2028 ppo. e R e T et
Los CGPE-23 estiman que, para el cierre y promedio del siguiente ano, el peso
se mantendrd estable para cotizar en 20.6 pdd. Por ofra parte, los especialistas
del sector privado, estiman un tipo de cambio de 20.76 ppd para el cierre de
2022 y de 21.19 ppd para el cierre de 2023, cifras por encima a lo que se prevé

en Criterios (20.6 ppd para cada ano).

No obstante, de persistir eventos que aumenten la volatilidad, se espera se
incrementen los movimientos desequiliborados en el tipo de cambio. Ademds,
los CGPE-23 destacan que, una apreciacion del peso frente al ddlar de 10
centavos reduce |os ingresos petroleros y el costo por el servicio de la deuda
denominada en moneda extranjera en 4 mil 354.9 millones de pesos.

5.2 Tasa de interés

La tasa de interés promedio, de enero a agosto de 2022, se ubico en 6.81 por
ciento; dato superior al observado en el mismo periodo del ano anterior (4.17%)
en 2.65 puntos porcentuales. En lo que va del 2022, la tasa de interés nominall
alcanzé su valor minimo en enero (5.50%) y su valor méximo en agosto (8.35%).
Lo anterior, en un entorno de mayores presiones inflacionarias a nivel global;
asi como, el endurecimiento en las condiciones monetarias por parte de los
principales bancos cenfrales.




En este sentido, durante 2022, la Junta de Gobierno del Banco de México
(Banxico) se ha reunido en cinco ocasiones (febrero, marzo, mayo, junio y
agosto) incrementando en total 300 puntos base (pb), el objetivo para la tasa
de interés de referencia, ubicdndola en un nivel de 8.50 por ciento.

Los CGPE-23 estiman que la tasa de interés nominal CETES a 28 dias, cierre en

2022 en 9.5 por ciento Y Tasa de Interés Nominal', 2018 - 2023

alcance un promedio en el (porcentaje promedio) | Sector Privado’
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2/ Estimacién, SHCP, Criterios Generales de Politica Economica 2023 (CGPE-23).
3/ Bonxico, Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economia del Sector Privado, ogosto de 2022,

de 8-9 por Clento en 2023- Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Barxicoy SHCP.

Por su parte, los especialistas consultados por el Banco de México, estiman una
tasa de interés nominal de 9.72 por ciento para el cierre de 2022, cifra
ligeramente mayor de lo que se estima en CGPE-23 (9.5%). Ademds, los
analistas prevén una tasa de interés nominal de 9.11 por ciento para el cierre
de 2023, dato superior de lo que se estima en CGPE-23 (8.5%).

En los CGPE-23 se destaca que, un aumento de 100 puntos base en la tasa de
interés incrementa el gasto no programable del Sector PUblico en 30 mil 218.0
millones de pesos, al aumentar 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

Después de la caida en los precios de petrdleo de referencia internacional en
diciembre de 2021 ante la cuarta ola de COVID-19, los precios aceleraron su
trayectoria ascendente hasta alcanzar nuevos mdximos tras la invasion a
Ucrania y como producto de las sanciones impuestas a Rusia. En particular, el 8
de marzo, los precios del petrdleo alcanzaron sus niveles mdximos desde 2008,
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con valores de 133.9, 123.7 y 119.6 dpb para el Brent, el WTl y la mezcla
mexicana de exportacion (MME), respectivamente.

No obstante, los precios disminuyeron a partir de junio por distintos factores
como el femor de una desaceleracion global, una menor demanda de China,
la liberacion coordinada de aproximadamente 1 milldn de barriles diarios de
reservas estratégicas por parte de los paises miembros de la Agencia
Internacional de Energia, el incremento de las metas de produccion de la
OPEP+ para julio, agosto y septiembre, asi como por el fin de los bloqueos a la
produccion de Libia desde mediados de julio y la resiliencia de la produccion
rusa antfe las sanciones.

En este sentido, al 31 de agosto los precios del Brent, el WTl y la MME se ubicaron
en 95.7,89.6 y 86.0 dpb, menores en 28.5, 27.6 y 28.1 por ciento respecto al pico
de marzo, y niveles cercanos a los observados en febrero de 2022, previos a la
invasion a Ucrania. Asimismo, los futuros prevén para el mes de diciembre de
2022 un precio promedio de 94.2 y 88.3 dpb para el Brent y el WTI,
respectivamente.

Por lo anterior, en los CGPE-

Precio Promedio de la Mezcla Mexicana de Exportacion, 2019-2023

23 se estima un precio (délares por barri)
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T 81.0% rJllly
orden, este Ultimo, mayor en | | 68.7'
. I 1
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Fuenle: Flabormo por el CEFF con bose en dalos de Permes e Invesling,

Citibanamex, en su informe
de Perspectiva Semanal del 1 de septiembre, prevé que, al cierre de 2022, el
precio del petréleo se ubique en 81.0 dpb y en 2023 en 48.0 dpb.

Ademds, en los CGPE-23 se establece que, por un ddlar adicional en el precio
del crudo, los ingresos petroleros del sector pUblico aumentarian en 13 mil 116.0
millones de pesos, lo que seria equivalente a 0.05 por ciento del PIB de 2023.

Finalmente, para contrarrestar cualquier impacto relacionado a la baja con los
precios internacionales del petréleo, el Gobierno Federal mantiene la estrategia
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de coberturas petroleras para cubrir al 100 por ciento la exposicion de los
ingresos del Gobierno Federal ante reducciones en los precios del crudo.

6.2 Plataforma de produccion de petréleo crudo

De enero a julio la produccion de petrdleo en México se incrementd en 0.62 por
ciento en comparacion con el mismo periodo de 2021, al pasar de 1,685 miles
de barriles diarios (mbd) a 1,696 mbd.

Se espera que, en 2022, la plataforma de produccion total de crudo se ubique

en 1.835 millones de barriles Produccién de Petréleo Crudo, 2019-2023
diorios (I\/\bd), 0.49 por {miles de barriles diarios)

cienfo menor de lo
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Fuenta: Foborada por & CFFP con hase en dotos de Pemmes.
la produccion de Pemex.

Los CGPE-23 estiman que, por un incremento en 50 mil barriles diarios de
extraccion de crudo, los ingresos petroleros del sector publico aumentardn en
24 mil 583.1 millones de pesos, equivalente al 0.09 por ciento del PIB de 2023.

7. Sector externo

7.1 Cuenta Corriente

En el segundo trimestre de 2022, la cuenta corriente de la balanza de pagos
registré un déficit de 703.5 millones de ddlares (mdd), monto inferior al superdvit
de 5 mil 999.3 mdd que se observd en el mismo periodo del ano 2021.

En los CGPE-23 se prevé que la cuenta corriente de la balanza de pagos en
2022 presente un déficit de 28 mil 449 mdd, equivalente al 2.0 por ciento del PIB,
cifra que contrasta negativamente a lo aprobado para 2022 (-6,133 mdd).
Dicho déficit seria resultado de una desaceleracion mayor a lo previsto en el
crecimiento del comercio mundial para 2022 (4.1%) y 2023 (3.2%), segun
estimaciones del Banco Mundial (2022) e indicios de desaceleracion
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econdmica en el principal socio comercial del pais, si bien aun no existe
evidencia contundente de una recesion.

Para el ano 2023, se Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos,
proyecta un saldo negativo 2018-2023e
de 18 mil 282.00 mdd, que [eerpime del BE)
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del PIB), ambos montos menores a lo que se estima en los CGPE-23.
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7.2 Oportunidades comerciales para México

Las disrupciones por el lado de la oferta heredadas de la pandemia y 10s riesgos
geopoliticos exacerbados por el actual conflicto armado en Ucrania han
reforzado la tendencia mundial de rediseno de las cadenas globales de valor,
la cual ha orillado a industrias de todo el mundo a repensar estrategias que
garanticen el retorno de la inversion y eviten interrupciones en las cadenas de
valor. Asi, la relocalizaciéon de las industrias hacia regiones cercanas al mercado
objetivo, conocida como nearshoring, constituye una estrategia clave de
diversificacion para mitigar los riesgos de futuros choques en las fuentes de
aprovisionamiento. Es de destacar que la ola de nearshoring, que se anficipa
se materialice en los proximos anos, se presenta en una coyuntura sin
precedentes en materia comercial, caracterizada por la nueva prioridad de las
empresas, la cual pasd de ser la busqueda de los costos de produccion mds
bajos a garantizar también mayor resiliencia y eficiencia en las cadenas de
valor.

Segun cdlculos del Banco Interamericano de Desarrollo (BID) la ganancia
potencial en la region de Latinoameérica y el Caribe, a quien senala como una
de las probables beneficiadas a nivel mundial debido a las oportunidades
identificadas en la regidon para las industrias automotriz, textil, farmacéutica, de
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energias renovables, representa hasta 78 mil millones de ddlares en nuevas
exportaciones de bienes y servicios. En particular, México destaca por ser el pais
de laregidon con mayores oportunidades. El BID estima que podrian adicionarse
35 mil millones de dodlares (mdd) en exportaciones a los 495 mil mdd que
actualmente exporta México (cifras de 2021). El monto adicional equivale a 2.6
por ciento del PIB nacional. De este monto, se estima que 29.7 mil mdd
provendrian de nuevas exportaciones a Estados Unidos.

En este contexto, se senala en los CGPE-23, que la administracion federal actual
contempla un plan de acciéon fundada en fres ejes: 1) mejorar la infraestructura
de comercio, conectividad, transporte y logistica; 2) profundizar la infegracion
regional; 3) impulsar el clima de inversidon a fravés de mds financiamiento y
estimulos fiscales para sectores estratégicos.

8. Balance de riesgos
8.1 Factores que inciden al alza en la dindmica econémica

Para 2023, los CGPE destacan los siguientes: i) disminucion de la inflacion y de
las tasas de interés a nivel global; ii) una menor volatilidad en los precios de las
materias primas, a fravés de la resolucion de los conflictos geopoliticos y
tensiones comerciales; iii) un mejor aprovechamiento de la geolocalizacion, la
mano de obra nacional y los tratados comerciales, que fomenten la inversion
en el pais; iv) un mayor dinamismo de la Inversion Extranjera Directa (IED) y de
las exportaciones mexicanas; v) integracion regional, que beneficie al sector
manufacturero de exportaciéon, la inflacién y las inversiones; vi) nueva
tecnologia y condiciones climatolégicas, que favorezcan la produccion
agricola.

Ademas, el escenario macroecondmico de mediano plazo estd sujeto a los
siguientes riesgos: i) mejoras en las condiciones de informalidad laboral, que
impulsen la productividad, el consumo y la recaudacion fributaria; i)
incrementos en la productividad de los factores de la produccion; vy, i) mayor
competencia econdmica que fomente la disponibilidad y calidad de los bienes
y servicios, que contribuyan a la disminucidn de las presiones inflacionarias.

8.2 Factores que inciden a la baja en la dindmica econémica

Para 2023, los CGPE resaltan los siguientes: i) agudizacion de las tensiones
geopoliticas existentes, que impliquen una menor oferta de insumos; ii) un
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menor dinamismo de la actividad econdmica global, producto de las posturas
monetarias restrictivas de los bancos centrales y de los elevados niveles de
inflacion; iii) posibles sanciones comerciales en el marco del T-MEC; iv) la
persistencia de la inflacion y el desabasto de alimentos, que provoquen
tensiones politicas y sociales en el mundo; vy, v) el incremento en la produccion
de petrdleo; asi como la continuacion de las politicas de liberacion de reservas
estratégicas de petrdleo por parte de los paises de la Agencia Internacional de
Energia, que podrian reducir los precios internacionales.

Ademds, el escenario macroecondmico de mediano plazo estd sujeto a: i) la
profundizacion de los riesgos geopoliticos que generen menores perspectivas
de crecimiento en los flujos de capitales, el comercio y la economia a nivel
mundial; i) la prolongacion de una politica monetaria restrictiva que afecte el
crecimiento econémico global; iii) la posibilidad de impago de la deuda de
algunas economias, producto de las altas tasas de interés a nivel mundial; vy, iv)
la desaceleracion de la economia China, que disminuya su demanda de
materias primas.
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