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A octubre de 2019, la economia de México tiende al estancamiento. Poco a poco, los hechos se imponen sobre
los dichos. La cruda realidad da cuenta de una produccion que no crece mientras los empleos escasean en una
economia urgida de ambos: productos y empleos. La Cuarta Transformacion (4T) sostiene que no hay
crecimiento, pero si bienestar y que éste proviene de los aumentos salariales y de los apoyos asistenciales a los
pobres. Todo esto, se destaca, en un marco de estabilidad de precios. Con todo, prevalecen grandes retos: uno,
salvaguardar la estabilidad de precios: dos, hacer sostenible en el tiempo el nuevo régimen de bienestar, que
demanda enormes cantidades de recursos; tres, reactivar con todo el instrumental al alcance el crecimiento
econdmico, ya que sin éste el nuevo modelo econdmico derivara en crisis y fracaso.

Crecimiento Econdmico Nulo .- En enero-junio, se reporta un crecimiento del PIB de 0.1% a tasa anual (con datos
desestacionalizados), que contrasta con el 2% de 2018. Eso significa que las expectativas no son nada
alentadoras para el futuro cercano: las previsiones bajaron de 2% a un crecimiento cercano a 0.0% para 2019y
en torno a 1% para 2020. Una gran decepcion para los primeros afios de la 4T. La expectativa del nuevo gobierno
es que el consumo privado (via los apoyos sociales) se fortalezca, pero hasta ahora todos los motores de la
demanda (incluso el consumo) tienden a frenarse. Por el lado de la oferta, la industria decrece y los servicios se
debilitan, dando cuenta de una atonia general en el aparato productivo.

Inflacidn bajo control.- Pese al ajuste salarial, la inflacidn se ubicé en octubre en 3% (en el ultimo trienio pasé
de 6.8% a 4.8% y luego a 3%). El resultado no ha sido sorpresivo, dada la baja actividad econédmica y la disciplina
fiscal y monetaria promovida por el gobierno. Por tanto, no hay por el momento grandes presiones
inflacionarias, aunque si una inflacion subyacente superior a la general. En la medida que se reactive la
economia, es de esperar que surjan nuevas presiones de realineacién de precios.

Los salarios mejoran, la creacion de empleos empeora.- La insuficiencia de empleos se ha recrudecido. La tasa
de desempleo se incrementd en la mayor parte del aiio y se ajustd a la baja en octubre (de 3.8% a 3.6%), aunque
siempre dentro del rango reciente de 3-4%. En tanto, la creacidon de empleos se derrumbd, al pasar de 661 mil en
2018 a 371 mil en 2019. Hubo sin embargo un incremento real importante en los salarios minimos (de 13.2%),
gue ha compensado en algo las penurias de la clase trabajadora.
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Disciplina en Finanzas del Gobierno.- En 2019, enero-septiembre, los ingresos del gobierno sumaron 16.5%
del PIB, los gastos 17.4% de PIB, y eso derivd en un saldo negativo de 0.7% de PIB. Como consecuencia de la
disciplina fiscal, la deuda publica ha permanecido estancada desde fines de 2016 para ubicarse en diciembre
de 2018 en 45.3% del PIB, mismo nivel que registra en 2019-IIl.

El Financiamiento al Sector Privado sigue debilitado.- Tras dos afios de bajo dinamismo, el financiamiento al
sector privado sigue sin dar muestras claras de reactivacion en 2019. De hecho, en 2019-Il reportd un
crecimiento anual de sélo 0.7%. Los tres destinos del financiamiento mostraron un dinamismo moderado: el
consumo (3.5%), la vivienda (4.4%) y las empresas (-0.6%). Ello tiene lugar en un contexto de tasas de interés
muy elevadas que han comenzado a declinar y ya se ubican en niveles debajo de 8%; en tanto, la Bolsa
recuperd 4% en el lapso enero-octubre 2019.

Entorno Internacional con luces y sombras.- La economia de EUA sigue sdlida: el PIB reportd un aumento de
1.9% en 2019-lll (vs 2% previo), pero un avance mas moderado en el sector industrial (1.2%). Por su parte, el
desempleo sigue en niveles bajos (3.6 en octubre) y refleja la buena salud econdmica. Tal dinamismo
estimula las exportaciones mexicanas y ayuda a sostener los flujos de capital hacia México.

Con todo, prevalece la incertidumbre. Si bien se espera que la formalizacidon del T-MEC dinamice la economia
de Norteamérica, hay varios nubarrones en el horizonte: la eventual recesidon en EUA, la guerra comercial
EUA-China, y la ola proteccionista y antiinmigrante que viene enarbolando EUA.

En un contexto de recuperacion gradual de la economia mundial y revitalizacidn de la relacion comercial en
América del Norte, México enfrenta mas oportunidades que amenazas.

Perspectivas Econdmicas Inciertas.- Las expectativas para 2019 y 2020 son poco alentadoras para México. Los
expertos mexicanos esperan un crecimiento practicamente nulo para 2019 (0.3%) y positivo para 2020 (1.2%).
Por su parte, EUA se moveria hacia un crecimiento ligeramente mas moderado en 2019-2020 (2.3 y 1.8%).
Con todo, la puesta en marcha del T-MEC en 2020 podria hacer la diferencia.
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Actividad Economica

En 2019, segundo trimestre, el PIB crecié 0.1% a tasa anual (vs 0.0%

previo), lo que apunta a un crecimiento nulo para 2019.
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Actividad Econémica

Transpor- Inf. en
PIB Agro-. Industrial Servicios Con_s'- te, Corrpeo y Medios
~ (Crec. Anual %) pecuario truccion Almac. Masivos
R Var.% Anual
N 0 = 11 3.7]- 3.8 2.8 4.5 4.0 3.9 4.1
g =2 12 3.6 6.4 2.8 4.1 2.4 4.0 12.3
s 13 1.4 2.3 0.2 2.2 |- 1.6 2.5 4.3
14 2.8 3.8 2.6 2.7 2.7 3.5 4.5
S g 15 3.3 2.1 1.2 4.3 2.4 4.2 16.9
' 16 2.9 3.5 0.4 3.9 1.9 2.9 19.5
57 2.1 3.4 0.3 3.1]- 0.9 4.1 8.4
48 2 3 2 2 5 9 e E z i % 3 18 2.0 2.4 0.2 2.8 0.6 3.1 6.0
Cifras Desestacionalizadas oo - Series Desestacionalizadas
. 18-1 2.5 4.7 1.0 3.0 3.7 3.7 4.2
Fuente: INEGI 18- 2.0 3.1 0.9 2.6 3.2 2.9 8.1
18111 2.6 1.1 1.0 3.4 0.0 3.8 2.7
18-V 1.4 0.38]- 1.1 25]- 5.0 2.1 6.8
PIB 2019-E-Jun 19-1 - 0.0 1.2 |- 2.0 0.9 |- 2.7 0.8 0.4
(Var.% Anual) 191 0.1 0.1 |- 1.7 0.8 |- 55 1.7 |- 4.7
Imports(-) o o 0o 0 0O 0 5o 5o
oD
Bxports. 2015 2.6 2.3 2.3 4.2 10.3 8.6
2016 2.9 3.7 24 1.1 3.5 29
017 2.1 3.1 1.0 -1.6 3.9 6.2
Inversion F.B. | 4 2018 2.0 2.2 1.4 0.6 5.7 6.2
19E-Jun 0.1 0.3 -2.0 4.4 2.3 0.2
Consumo Gob.
18- 2.5 &8 3.5 3.2 2.6 7.2
Consumo Priv. I 2.0 2.2 4.7 2.9 8.0 5.2
PIB 11 2.6 2.4 2.9 0.6 8.9 6.0
[\ 1.4 1.4 0.9 -3.1 4.3 5.2
Cifras Desestacionalizadas 19-1 0.0 0.0 1.3 -2.9 1.9 -0.2
Fuente: INEGI 19411 0.1 0.7 2.6 -5.8 2.7 0.7

FUENTE: INEGI

» El crecimiento del PIB en el segundo trimestre de 2019 fue de 0.1% (segun cifras desestacionalizadas), lo

que refleja el estancamiento de la actividad productiva en este primer afio de la 4T, atribuida en su mayor
parte a factores internos.

= A nivel sectorial, en 2019-11, el debilitamiento es generalizado: el sector industrial sigue cayendo (-1.7%) y el
sector servicios y el sector pimario crecen a tasas inferiores al 1%.

» Por el lado de la demanda, en 2019 se perfila un debilitamiento del consumo, principal motor de la demanda,
en adicion al retroceso que se observa ya en la inversion.
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Actividad Economica

El IGAE, en el lapso julio-agosto de 2019, observé crecimientos

negativos, aunque menores al 1%, reafirmando el deterioro en la

actividad econémica en la segunda parte del aio.
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Indicadores de Produccion

IGAE Comercio Servici . I Inver- Con-
ervicios No Fin. sién sumo

Agro-  Indus- Servi- Ventas Netas ' » .
. B pecuario trial cios Mayoreo Menudeo 1::;2' I\'I\Ina esdi:looss BFrI::a v'::i-o
Ind|ca?g|r':z02eAI;L¢;?)uc<:|on D-2008] 24| 157] 60| -19] 46 2.6 33| 36| 28 93 03] 13
D-2009 0.5 59 o09] 03 8.6 0.8 1.0 7.0 3.8 5.2 4.1 2.1
D-2010. 3.8 18] 51 3.8 7.6 5.0 04] 6.4 2.3 1.4 8.9 4.2
80 D-2011 3.9 57| 32 41 3.9 9.2 33] 56 7.4 2.8 6.9 3.6
D-2012 1.9 95| -06] 29 2.3 4.6 2.0l 104 7.2 0.2 -1.0 1.9
60 D-2013 1.1 12] 03 1.9 2.0 1.1 51 -04 1.5 6.7 0.8 1.6
A D-2014 3.1 43| 35 28 6.7 5.0 24] 25 6.6 0.3 6.1 2.8
40 D-2015 2.5 20] 02| 38 -1.8 2.2 34] 6.1 7.6 18.8 0.3 2.9
D-2016 3.3 39] 03] 5.1 1.0 14.2 9.0] 85 14.0 8.7 0.4 5.0
20 4 D-2017 1.1 1.4] 0.4 1.8 3.8 6.4 2.0] 33 1.3 3.9 0.2 1.9
E-2018 1.4 02| 04 1.9 3.4 3.3 22| 05 -1.8 1.6 1.5 1.6
00 - F 2.3 94| 08| 2.8 3.6 6.8 1.8| 0.6 0.5 0.3 4.0 1.9
: jorg ~—y YR o M 2.9 62| 08| 38 2.1 6.0 77] 05 2.1 2.2 2.4 4.3
/ \ f’\ A / A 1.8 4.6 0.5 2.4 4.1 1.4 2.2 1.2 3.2 0.4 5.2 2.0
2.0 1 v Y v~‘ M 3.0 9.5 2.1 3.0 5.8 5.4 18] 45 4.0 10.3 313 2.6
J 1.8 40[ 08| 27 1.7 1.5 15 27 5.9 2.9 2.6 2.1
40 | ) J 2.9 1.4 13 37 3.8 3.0 43| 3.0 4.3 2.5 4.0 2.8

==o=|GAE ==¢==Prod.Industrial

A 1.9 2.1 0.1 2.7 2.2 2.0 5.1 4.2 2.6 5.1 1.7 25
6.0 S 3.0 0.4 19 35 1.7 4.6 49 21 4.0 4.4 0.0 2.8
[} 1.8 44| 02 31 -1.6 3.3 06| 3.2 5.7 15 1.5 1.4
N 1.5 27] 10[ 26 5.9 0.2 36/ 08 3.6 4.1 3.7 2.1
B e crnmvbeorwmis<s-m<nozosis<s o< D| 0.1 33| 28] 10| 6.4 0.7 13| 0.9 2.1 13 7.9 0.6
§ § SRSI3IS88 3 E-2019 1.0 ERER 23 0.4 3.9 24| 07 3.9 3.6 1.0 23
eoooocoooo0ouw o F 0.8 53 07] 13 1.2 1.9 42| o7 3.9 3.7 1.4 1.9
M 0.7 14] 25 01 5.5 3.0 1.9 23 15 1.2 5.5 .2
A 0.2 03] 05 05 2.5 0.8 45| 26 1.2 4.9 3.3 0.9
Fuente: Elaboracién propia con informaciéndel INEGI M 05 0.9 32 0.9 93 38 4.2 19 17 10.9 75 0.6
J 0.0 25| 2.1 0.7 6.5 0.7 30| 05 0.3 3.6 8.0 1.5
J 0.4 59| 23] 02 9.2 1.7 20 07 1.7 2.9 9.3 0.7
A 0.6 33 11] 05 3.2 5.6 33] 11 4.8 4.0 4.1 0.4

Fuente: INEGI

» El IGAE (Indicador Global de Actividad Econdmica) desde fines de 2018 mostré una clara desaceleracion y en
2019 se ubico en crecimientos negativos.

» El sector agropecuario (el sector mas volatil) es el que ha mostrado mayor fortaleza, en tanto que se debilitan
los servicios y se contraé la produccion industrial.

» Por el lado de la demanda, se reafirma el debilitamiento del consumo privado, principal motor de la demanda,

y el declive de la inversion.
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Actividad Econémica
En enero-junio de 2019, se observa un debilitamiento del consumo
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privado, una reactivacion de las exportaciones y un declive en inversion
y gasto del gobierno. |
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» El consumo privado, con el mayor peso en la demanda (2/3 del PIB), mostré en enero-junio un crecimiento
minusculo (menor a 1%). Muy mala sefial, considerando que es el principal motor de la demanda.

» Lainversion, que empezaba a recuperarse, reporté una fuerte contraccién anual durante ese lapso.

» Las exportaciones de bienes y servicios presentan un dinamismo creciente; no asi las importaciones que
practicamente estan estancadas, en linea con el mercado interno.
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En 2019, enero-junio,

la economia se sustenta en algunos servicios y el
sector agropecuario, mientras la industria, en especial la petrolera y la de
construccion, continua débil.
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S.Financieros
Comercioal por Menor
Otros Servicios
S.Profesionales
Apoyo a Negocios
Salud
Transportes
S.Inmobiliarios
Electricidad
SERVICIOS
Manufacturas
AGROPECUARIO
S.Esparcimiento
S.Alojamiento
PIB

Educacion
Comercio al por Mayor
INDUSTRIAL
Medios Masivos
S.Corporativos
Construccidn
Gobierno

Mineria

PIB TOTAL 2019-II/*
(Crec.% Anual)

Los mas
dinamicos

Los
menos
dinamicos

Nota: Se refiere a los promedios del acumulado del afio
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Minerales No Metdlicos

Derivados de Petréleoy Carbon

PIB MANUFACTURAS 2019-l1/*

(Crec.% Anual)

Electronicos
Equipode Transporte
Otras Manufacturas
Bebidas y Tab.
Ind.Alimentaria
MANUFACTURAS

Ind. Papel

Ind. Madera
Maq.Y Equipo
Prod. Textiles
Eléctricos
Insumos Textiles
Cuero yPiel
Plastico y Hule
Metdlicas Basicas
Industria Quimica
Muebles

Prendas de Vestir
Prod. No Metalicos

Impresidn

. INEGI
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En octube 2019, la inflacion se ubicé en 3.0% (ya dentro de la meta //// <®
institucional) con sustento en el bajo dinamismo econémico y la disciplina

fiscal y monetaria.

\

Precios
Inflacién Precios
|nf|aci6n Precios al Consumidor (INPC) Subyacente Productor
(Tasa Crec.Anual%) (INPPY/

Anual (m/m) | Anual Prom. | Anual (m/m) ] Anual (m/m)
9.0 2009 36 5.3 45 33
2010 4.4 4.2 3.6 3.7
2011 3.8 3.4 3.4 5.7
2012 3.6 4.1 2.9 1.5
2013 4.0 3.8 2.8 1.7
2014 4.1 4.0 3.2 3.7
2015 2.1 2.1 2.4 4.2
2016 3.4 2.8 3.4 7.7
2017 6.8 6.0 4.9 4.2
2018 4.8 4.9 3.7 5.9
Anual (m/m) Mensual| Anual (m/m)[ Anual (m/m)
Ene-18 5.6 0.5 4.6 3.2
F 5.3 0.4 4.3 3.0
M .0 0.3 4.0 3.6
A 4.6 -0.3 3.7 3.7
M 4.5 -0.2 3.7 4.9
J 4.7 0.4 3.6 6.3
J 4.8 0.5 3.6 5.8
== P.Consumidor =X=INPC-Subyacente ~&—P Productor é zg gi 2(75 gg
FUENTE: Elaboracién propia con informacién del INEGI Q 4.9 0.5 3.7 2.3
N 4.7 0.9 3.6 5.8
D 4.8 0.7 3.7 59
Ene-19 4.4 0.1 3.6 4.4
F 3.9 0.0 3.5 4.5
M 4.0 0.4 3.6 4.4
A 4.4 0.5 3.9 4.8
M 4.3 -0.3 3.8 3.1
J 4.0 0.1 3.9 2.1
J 3.8 0.4 3.8 2.9
A 3.2 0.0 3.8 2.9
S 3.0 0.3 3.8 2.7
o 3.0 0.5 3.7 1.8

FUENTE: INEGI

» La inflacion pasé de 4.8% en 2018 a 3% en octubre 2019, lo que implica una contraccion de casi dos
puntos porcentuales en los ultimos diez meses.

» De esta forma, la meta institucional del Banco de México (3% +/- 1%) muy probablemente se habra
conseguiy al cierre de aino.

» La convergencia de los principales indicadores de precios es indicativa de que no hay por el momento
fuertes presiones inflacionarias. La unica preocupacion es la inflacion subycente que es mayor a la
inflacién general.
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Sector Laboral

En 2019, la tasa de desempleo ha mantenido una tendencia a la alza (con

ligero retroceso en octubre a 3.6%). En tanto, la creaciéon anual de empleos
muestra una clara tendencia a la baja: cerré octubre en 371 mil empleos.
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Miles de Trabajadores Asegurados IMSS
(Suma acumulada de altas y bajas en dltimos 12 meses)

761

Sector Laboral

[o] 4_733
N A_ 702
E-19 :_ 642
M 4_ 562
A 4_ 505
M I e— 475
) —— 474

FUENTE: Elaboracién propia con informacién de STPS

J :— 436
A m— 350

S j— 374

O [e— 371

Tasa Trabajadores Asegurados (V:T/Iopl;zal) ITT:E;?;;%Z'Z::;)S
Perio-do D:Tee:l- del IMSS (Miles) . i o o
Cons- Serv. OIS oo L
(%)  Total UI!_‘I‘g?nr. ﬁﬁ.s;\lles Ml 'a"c"zl’::s No Fln. General IMSS/* tractual
D-12 4.5 16 062 712 -232.9 -3.0| 2.9 2.8 4.6 4.0 4.5
D-13 4.3 16 525 463 -247.9 -3.3] 1.4 -0.4 3.9 4.0 4.4
D-14 3.8 17 240 715 -235.5| 1.1 3.4 -0.2 3.9 4.6 4.1
D-15 4.0 17 884 644 -303.7 -1.7| 2.6 2.7 4.3 4.1 4.4
D-16 3.4 18 617, 733 -319.2 -0.4] 3.1 3.3 4.2 3.9 4.6
D-17 3.1 19 418 802 -337.5 -0.6] 2.9 2.3] 21.0/** 5.5 5.2
E-18 3.4 19 532 832 113.7 2.7 3.4 1.2 10.4 5.1 5.2
[F 3.2 19 696 843 164.3 -0.2 3.1 0.7] 10.4 5.4 5.3
M 2.9 19 787 793 90.5 -1.1 2.4 1.3] 10.4 5.9 4.9
A 3.4 19 874 853 87.1 1.2 2.9 1.9] 10.4 5.8 5.6
M 3.2 19 908 860 34.0| 0.4 3.1 -0.2 10.4 5.4 5.4
J 3.4 19 895 761 -13.5 1.4 2.8 -0.6] 10.4 5.8 4.6
J 3.5 19 949 777 54.7 2.5 2.4 -0.8] 10.4 5.9 5.6
A 3.5 20 063 771 114.2 -0.6] 2.1 -0.5] 10.4 5.9 5.4
S 3.6 20 193] 764 129.5 -1.5] 2.4 -0.5] 10.4 5.8 5.2
[e] 3.2 20 356 733 163.2 -4.3] 2.4 -0.5] 10.4 5.8 3.9
N 3.3 20 458 702 101.7 -5.0 2.2 0.2] 10.4 5.9 5.1
D 3.4 20 079 661 -378.6 -4.5| 2.3 -0.9] 10.4 5.4 5.9
E-19 3.6 20 174 642 94.6 -3.5] 2.5 -1.1 16.2 6.9 7.1
7 3.3 20 300 604 126.0 -2.0] 2.3 -0.9] 16.2 6.9 7.2
M 3.3 20 349 562 48.5 -4.5| 2.1 -1.2) 16.2 6.7 6.6
A 3.5 20 379 505 30.4] -4.7 1.5 -0.5] 16.2 7.0 5.3
M 3.5 20 383 475 4.0 -4.8 1.4 2.0 16.2 6.7 6.1
J 3.6 20 369 474 -14.2 -5.4 1.1 0.6 16.2 6.6 7.0
J 3.7 20 385 436 16.7 -4.7 1.0] -0.2 16.2 6.5 5.5
A 3.7 20 422, 359 36.6 -4.1 0.7 -0.1 16.2 6.6 4.9
S 3.8 20 567 374 145.4 16.2 6.4 5.9
[¢] 3.6 20 727 371 160.0 16.2 6.4 4.1/**

FUENTE: INEGI, STPS.

/* De Trabajadores

/** Incluye sélo la Jurisdiccion Federal

/*** Sal.Min.=102.2 pesos/dia

» La tasa de desempleo reportd un ascenso en enero-septiembre de 2019 para llegar a 3.8% y luego declinar en
octubre a 3.6%. Una tasa que se mantiene dentro del rango de 3-4%, que ha prevalecido en el pasado reciente.

= Por su parte, la creacion de empleos observo durante el aino un acelerado declive, pasando de 661 mil en 2018
a 371 mil empleos en octubre, practicamente la mitad de los generados en el afio previo.

» Ganancia real en los tres principales indicadores de salario: 13.2% en el minimo, 3.4% en el salario IMSS vy
1.1% en el salario contractual. Ello se atribuye en buena parte a los ajustes extraordinarios en el salario minimo
promovidos por la 4T.
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Finanzas Publicas //,‘

En 2019, enero-septiembre, los ingresos del gobierno sumaron 16.5% del 4 DHOC®
PIB y los gastos 17.4% de PIB, lo que arroja un deficit de 0.7% del PIB. /\’

®

Finanzas Publicas

Finanzas Publicas
(% PIB)

O o] o b Org o . D
< @
e w D E 5 8 1 3260.6 1100.3]  2169.4] 1436.9] 176.9]  5556] 3620.8| 2859.8| 2155.5| 704.3] 770.0] -355.5
s 3N " S (P 35145 1183.9]  2330.6] 1517.0] 2148]  598.0] 3920.3] 31022] 2360.7| 7415 818.1| -403.2
o @ o R g 2 s P 3803.7 1261.0] _2542.6] 16445 2800] 6182 41822 3321.1] 2442.3| 878.7| 861.1| -375.3
N iy & N ~ |14 30834 12133] 27701 18155 299.8]  654.7] 4530.6] 3580.3] 26829 897.4] 950.3] -545.
5 4267.0 843.4]  3423.6| 23612] 4044|  657.0] 4892.9| 3826.6] 2890.6] 936.0] 1066.3] -637.7
. Ee 4840.9 789.6]  4051.3] 2716.0| 5421 793.2| 5343.8] 4160.4| 2978.1| 1182.3| 1183.4| -503.7
= 17 49472 827.3] 4 119.9] 28548 5454]  719.7] 5177.6] 38523| 3059.5] 792.8] 1325.3] -238.5
\al 18 5113.1 978.6 4134.5| 3062.3 267.6 804.6] 5,592.2( 4 067.7| 3,344.5 723.2( 1,524.4 -495.0
19E-Sep 3976.5 707.6]  3268.9] 24455 203.6]  619.0] 4185.7| 3017.0| 2449.8| 567.2] 1168.7] -160.2
19-PEF/* 5299.2 1045.0]  42542] 3311.4] 120.3]  8225| 5838.1] 4147.5] 3431.9] 715.6] 1690.6] -538.9
% del PIB
1 22.3 75 4.8 9.8 T2 38| 248]  195] 147] 48 53] .24
2 22.2 75 14.7 9.6 14 38|  248| 196] 149 47 52| -25
3 234 77 15.6] 104 1.7 38|  257] 204| 150 54 53]  -23
4 22.8 6.9 159] 104 1.7 37| 259 205| 154| 541 54|  -31
5 23.0 45 185]  12.7 2.2 35|  26.4] 206] 156] 50 57| 34
76 241 3.9 201 13.5 2.7 39| 266| 207| 148 59 5o -25
17 226 3.8 188 13.0 2.5 33|  236] 176] 140| 36 60] -1
18 21.7 4.2 176  13.0 11 34| 238 17.3] 142| 34 65| -21
SRR N‘*; A & [19E-Sep 16.5 2.9 13.6] 104 0.8 2.6 17.4] 125|102 24 48] -o07
of
m Gasto > 19-PEFI* 21.2 4.2 174] 133 0.5 33| 23.4]  166] 13.8] 2.9 68|  -22
m Ingreso Comparativo Enero-Septiembre (MMP)
18E-Sep 3791.5 713.9]  3077.6] 2299.3] 2041 574.2] 4110.6] 2967.0] 2420.3] 546.7] 1143.7] -311.0
Fuente: SHCP 19E-Sep 309765 707.6]  3268.9] 24455 203.6]  619.9] 4185.7] 3017.0] 2449.8] 567.2] 1168.7] -160.2
/* Informacién de PEF 2019 Var.% Nom. 4.9 0.9 6.2 64| -03 8.0 18 1.7 12| 38 2.2 ns.
Var.% Real 1.0 4.6 2.3 24| -4.0 39]  -20] -24] -26] -01] -16 nes.
FUENTE: SHCP /* 19-PEF (Presupuesto de Egresos de la Federacion de 2019) /** MMP= Mil Millones de Pesos MX

= Los resultados de las finanzas publicas en 2019-E-Septiembre indican que los ingresos evolucionan segun lo
previsto mientras que los gastos observan un subejercicio, atribuido en parte a la curva de aprendizaje.

» En el lado del ingreso, destaca el retroceso en los ingresos petroleros (-4.6%) que es compensado con un
ascenso en los ingresos tributarios (2.4%); por el lado del gasto, hay un ligero retroceso en el gasto
programable (-2.1%) y no programable (-1.6%).

» En el balance general se reporta un déficit fiscal de 0.7% de PIB, en congruencia con las metas previstas de
déficit fiscal de la 4T. Pese a las presiones de gasto, la 4T refrendé su compromiso con la disciplina fiscal.
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Deuda Publica

La deuda gubernamental sigue estancada desde fines de 2016: en 2018
cerré en 45.3% del PIB, mismo nivel registrado en 2019-lll.

//

HOC”

CONSULTORES ASOCIADOS S.C.

Finanzas Publicas

Deuda Neta del Sector Publico
(% de PIB)

N
N "

% PIB

14.6

~ ™ < 0 © ~ - = = > — = =
~ ~ -~ ~— ~— ~— Sg b ; “—IJ g =y ;
mEmminterna mmm Externa ——TOTAL

FUENTE: SHCP

14 4,810.0 145.3 6,948.3
15 5,379.9 161.6 8,160.6
16 6,009.4 177.7 9,693.2
17- 5,774.2 180.7 9,173.4
17-11 5,949.8 187.3 9,302.3
17-11 5,922.8 191.8 9,400.6
17-IV 6,283.1 192.3 10,089.0
18- 6,409.1 199.1 10,058.8
18-l 6,606.1 195.8 10,532.8
18-111 6,619.8 198.3 10,366.9
18-V 6,867.6 201.3 10,829.9
19-1 6,941.0 202.2 10,846.9
19-11 7,080.5 202.9 10,965.2
19-11 7,046.7 203.1 11,035.8
% del PIB
12 241 10.1 34.3
13 26.3 10.6 36.9
14 26.7 11.9 38.6
5 28.2 14.6 42.8
16 28.2 17.3 45.5
17 27.6 16.7 44.4
18- 27.7 15.8 43.5
18-l 28.3 16.8 45.2
18-l 28.0 15.8 43.8
18-V 28.7 16.6 45.3
19-1 28.8 16.2 45.0
19411 29.2 16.0 45.2
19-111 28.9 16.4 45.3
/* Con Reconocimiento de PIDIREGAS a partir de 2009
FUENTE: SHCP

» En el comparativo mundial, la deuda publica de México es relativamente moderada: no rebasa el 50% del PIB

y por tanto el pais no se ubica dentro los paises mas endeudados.

» La 4T ha hecho la promesa de no hacer crecer la deuda del gobierno y hasta el momento se ha cumplido: en
el ultimo afo la deuda se na mantenido en torno a 45% del PIB y el propdsito es mantenerla bajo control.

= Para lograr esta meta, es fundamental mantener, como hasta ahora, el déficit fiscal bajo control y, en forma
adicional, mantener el tipo de cambio dentro de rangos manejables, lo que se ha cumplido en 2019.

Actualizacion: Noviembre 15, 2019
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Sector Financiero

En 2019, segundo trimestre, el financiamiento al sector privado reporté
un crecimiento anual de so6lo 0.7%, mientras las tasas de interés estan
declinando y ya se ubican debajo de 8% en octubre.

Indicadores Financieros

Financiamiento al Sector Privado eréie anciamiento a S.Privado (Var.% Anual Rea asa eré :
(Crec.% Real Anual) do OTA Po or De 0 P
20 - _
15 P Rea 0 erno o) 0 d presa 8d d ptlo
10 4 121 4,663 9.0 11.0 8.5 8.5 5.3 9.9 4.28 4.77 39.5 6.6
5 | v 5,055 3.9 0.1 5.1 5.1 4.2 2.0 3.91 4.85 43.7 6.9
0 13-1 5,071 4.9 4.1 5.1 5.1 2.9 4.2 3.95 4.35 441 0.8
5 v 5,713 9.0 20.9 5.7 5.7 2.3 13.0 3.18 3.80 42.7 6.3
-10 14-1 5,790 9.6 27.2 5.0 5.0 3.3 14.1 3.19 3.82 40.5 5.3
-15 [\ 6,385 7.3 19.4 3.3 3.3 3.5 10.1 2.74 3.12 43.1 -4.1
-20-12-l IV 134 IV 141 IV 151 IV 164 IV 17 I n v 18l 1 nm v 194 1 151 6’537 9.5 18.8 6.6 6.6 5.7 12.7 3.05 3.31 43.7 1.1
v 7,375 12.9 14.2 12.5 12.5 6.9 16.1 3.05 3.55 43.0 -2.3
=3 TOTAL Vivienda —e—Empresas =~ ——Consumo 16-| 7,680 14.4 17.8 13.2 13.2 5.6 17.6 3.76 4.07 45.9 6.8
FUENTE: Banco de México [\ 8,607 11.9 14.5 11.0 11.0 5.1 13.8 5.69 6.11 45.6 0.9
17-1 8,489 4.3 0.6 6.1 6.1 2.6 4.2 6.43 6.84 48.5 6.4
v — I 8,579 -0.1]  -10.3 3.9 3.9 1.1 1.8 6.96 7.37 49.9 2.7
s1—Tasasdelnterées———— = 4| | dl-7—— Il 8,871 -0.8 9.5 2.5 2.5 0.5 -2.4 7.00 7.37 48.6 2.5
. L (Cierre, % Anual) et O R A v 9,330 1.7 4.7 4.2 4.2 2.0 1.1 7.22 7.63 49.4 1.6
18-1 9,269 3.7 2.4 5.8 5.8 3.6 3.5 7.49 7.85 46.1 6.5
6 @Cete-28d HIHIHTHIHTHEHIHTE—THIHIHLE (o 9,653 7.4 7.6 7.3 7.3 3.4 9.9 7.70 8.10 47.7 3.3
5 oTIIE-28d CICHC O L 1 9,608 3.0 -4.0 5.4 5.4 3.1 3.2 7.65 8.12 49.5 3.9
_ v 9,828 0.3 9.2 3.7 3.7 2.8 -0.9 8.17 8.60 41.6 -15.9
4 wifmiimi it i O At At 19-1 9,977 3.2 2.0 4.9 4.9 3.8 3.6 7.85 8.85 43.3 3.9
3 mﬂ UL 0 L Il 10,133 0.7 7.5 3.5 3.5 4.4 -0.6 8.18 8.49 43.2 0.3
2
12- IV 13- IV 14- IV 15- IV 16- IV 17- 1 (1 IV 18- I 1l IV 19- 1I JASO J | | | | | | 8.15 8.47 40.9 5.3
| I | I | I I I A 7.87 8.26 42.6 4.3
FUENTE: Banco de México S I I I I | | 7 61 5.04 43.0 0.9
o) 7.65 7.97 43.3 0.8
Fuente: Banco de México

= En 2019, igual que en afnos previos, el crecimiento del financiamiento al sector privado ha sido moderado: al
segundo trimestre de 2019, creciod sblo 0.7% a tasa anul, debajo del 3.2% del trimestre previo.

= Atendiendo a los destinos, los crecimientos también son moderados; el consumo (3.5%), la vivienda (4.4%) y
las empresas (-0.6%). Esto ultimo preocupa dado el bajo dinamismo econdémico.

» |Las tasas de interés, tras alcanzar niveles superiores al 8.5%, han empezado a descender y se ubican en
niveles debajo de 8% en los ultimos meses del afio. En tanto, la Bolsa recupero terreno en el primer trimestre
para luego estancarse en torno a los 43 mil puntos, logrando una ganancia hasta octubre de 4%.
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Comercio Internacional

En 2019, el comercio exterior de bienes observé una clara desaceleracion

en la primera parte del afio y un descenso en el tercer trimestre.

//‘,

CONSULTORES ASOCIADOS S.C.

/J//\DH()C@

Sector Externo

Balanza Comercial (MMD)

p p p p D
15 380.8]  395.2 776.0 4.1 -1.2) 26] -145]] 246 4.1
16 373.9]  387.1 761.0 1.8 2] 9] -134]] 27.0 9.8
a 17 409.4]  420.4 829.8 9.5 8.6| 9.0] -11.0f| 288 6.7
§ 78 1153 1207 1202 ¥Ea 1147 117.0 18 450.5]  464.0 914.5 10.0 10.4 10.2]  -13.6]] 33.2) 15.4
1 — r — — r 18-| 111.2]  107.8] 219.0 17.4 10.6 13.9 3.3 7.0 5.9
Il 111.3] 1153 226.6 8.4 12.0) 10.2) 4.1 90 225
| | L] |- | |- || | 11l 114.2] 1207, 234.9 12.1 11.8 12.0 6.5 8.4 15.2
IV 113.9] 1202 234.1 3.3 7.3 5.3 -6.3 8.8 16.9
" N P N Pl En B 19-| 114.5]  110.1 224.6 3.0 2.1 2.6 4.4 7.7 9.1
19-11 117.1] 1147 231.8 5.3 0.6 2.3 2.4 9.2 3.3
19111 116.6] _ 117.0 233.5 2.1 3.1 -0.6 0.4 9.7 14.9
3 = = > 3 3 g E-18 35.9 33.6] 69.5] 31.4) 9.3] 19.7 2.2 2.2 7.5)
- B F 37.1 34.5 71.6 18.4 12.7 15.6 2.7 2.2 6.9

Imp. (M) B Exp.(X)

M 38.1 39.7] 77.9 5.8 10.0 7.9 1.6 2.6 3.9
Balanza Comercial A 37.3 36.8 74.1 17.5 19.2) 18.4 0.5 2.7 17.8
(Crec.% Anual en US Dlls) M 36.9 39.4 76.3 4.3 7.9 6.1 -2.5 3.1 19.8|
20.0 J 37.1 39.1 76.2 4.2 10.1 7.2 2.1 3.1 29.9
J 37.0) 39.2 76.2 15.1 16.2 15.7 2.1 2.9 15.1
15.0 A 38.0 41.5 79.6 5.9 7.8 6.9 -3.5 2.9 15.2
S 39.1 40.0 79.1 15.9 12.1 13.9 0.9 2.7 15.3
10.0 0 38.0 42.4) 80.4 3.5 8.8 6.2 -4.4 2.9 11.3
N 37.8 40.6] 78.4 0.7 9.5| 5.1 2.8 29| 289
5.0 D 38.1 37.2 75.3 5.9 3.4 4.6 0.9 2.9 12.3
E-19 38.6 36.0 74.6 7.4 7.1 7.3 2.5 2.4 8.9
0.0 F 38.4 35.4 73.8 3.6 2.7 3.1 3.1 2.4 8.2)
—o—Exp. —@—Imp. M 37.5 38.7] 76.2) -1.6 2.6| 2.1 1.2 2.9 10.0
5.0 A 38.5 37.2 75.7 3.2 1.1 2.2 1.3 2.9 5.3
10,0 M 40.2) 40.2) 80.4 8.9 2.0) 5.4 0.1 3.2 3.5
15 16 17 18 B0 WV 191 190 190 J 384 573 157 3.7 48 06 120] 352 14
J 38.8) 38.7] 77.5] 4.8 1.2 1.7 0.1 3.3 13.7
A 40.0) 40.4) 80.4 5.1 2.6 1.1 -0.4 3.4 17.5
FUENTE: INEGI S 37.7 37.9) 75.6) -3.6) 5.3 4.5 0.1 3.1 13.4

FUENTE: INEGI, Banco de México

» Desde fines de 2018, el comercio internacional de mercancias comenz6 a desacelerarse y en la segunda parte
de 2019 ya se observan tasas negativas de crecimiento, pese a la bonanza de la economia de EUA.

= A diferencia de otros episodios similares en el pasado, el menor dinamismo se observa en las importaciones,

prueba de que el mercado interno esta deprimido.

» Por su parte, las remesas siguen mostrando crecimientos significativos y todo apunta a que se registrara este

afio un nivel récord en ingresos de remesas.

Actualizacion: Noviembre 15, 2019
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Sector Externo i
En 2019, enero-junio, la balanza de pagos refleja un déficit en cuenta / | @
corriente por -4.2 MMD y un superavit en la cuenta financiera por 9.2 J/\DH()(J
MMD, la que comprende una Inversiéon Extranjera Directa por 14.2 MMD.

Sector Externo

Balanza . Cuenta Saldo
Balanza de Pagos (MMD) Afio/ Comer- Exporta- Importa- Cuenta Corriente Finan- INV Var.Reser- e

vas Int.

. ial ciones ciones . . vas Int.
il cla (MMD) (MMD)  (MMD) (%PIB) ciera EXT.  (MMD)

(MMD) (MMD) DIR. (MMD)

08 17.3]  291.3 308.6 15.9 A7 245| 200| 75| 854

b9 470 2297 234.4 5.2 0.7 145 83| 54| 908

70 31| 2984 3015 5.7 0.3 306 13.0| 22.8| 1136

71 33| 3494 350.8 97 1.0 507] 121| 28.9] 1425

72 210 3709 370.8 15.9 12 48.4 09| 210 1635

73 10f 3802 381.2 29.7 2.4 61.0] 33.8| 13.0| 1765

i 0.1] 397.7 400.0 24.0 1.9 57.9]  24.4] 16.7] 193.2

P T 15 | 1a5F 3808 395.2 333 25 58.8]  25.2| -16.5] 176.7
g8 8 ¢ = & e ¥ @2 e & 2 3 6 16.2] _370.0 386.2 22.7 2.2 32.9]  30.2] 0.2 1765
w 77 11.0] __409.4 420.4 194 16 38.6]  27.0] _3.7] 1728

e Cuenta Corriente  mmmC.Financien  eelED e iE 7.2] 3366 343.8 22.2 1.8 31.7] _ 258| _ 0.8] 1736
Fuente. 19-E-Jun 6.9] 231.7 224.8 4.2 1.0 9.2]  14.2] 53] 178.9
181 33| 1112 107.8 104 3.0 87| 104| 04| 1732

Reservas Internacionales (MMD) 1841 41| 1113 115.3 B ER 52 71 00| 1732

18111 65| 1142 120.7 58 16 9.0 24| 04| 1736

184V 63| 113.9 120.2 28 1.0 8.7 59| 12| 1748

191 44| 1145 110.1 8.7 138 9.2 98] 1.8] 1766

1941 24| 1171 1147 45 11 0.0 45| 23| 178.9

Jun 41| 178.9

J 01] 179.0

A 14| 180.4

18-1 18-11 18-l 18-IvV 19 19-11 Jun J A S [0} S 0.2 180.2
Fuente: Banco de México [0) 0.5 180.7

Fuente: Banco de México

» En 2019-E-Junio, el déficit en cuenta corriente (-4.2 MMD) es inusitadamente pequefio y se compensa con el
saldo positivo en la cuenta financiera (por 9.2 MMD), la que tiene como principal componente la Inversion
Extranjera Directa (14.2 MMD).

» Alo largo de 2019, las reservas internacionales reportan un incremento gradual, pasando de 174.8 a 180.7
MMD en octubre, un avance aproximado de 6 MMD durante el afio.

» Persiste la preocupacién por la merma en la confianza de los inversionistas y el potencial freno en las
entradas de capital.

Actualizacion: Noviembre 15, 2019 14



Economia Internacional
En 2019, tercer trimestre, la economia de EUA crecié 1.9% (vs 2%
previo), pero el sector industrial ha mostrado menor dinamismo (1.2%);
en tanto, el desempleo sigue en niveles bajos: 3.6% en octubre.

CONSULTORES ASOCIADOS S.C

Economia de EUA

Economia de EUA mPIB

(Var.% Anualizada)

mProd. Industrial
@
o

5.2

39

A alizado e e a alizado

e} (e}
Fuente: DOL

7
18
18-1

18-11

» La economia de EUA reportd un crecimiento vigoroso en 2019-111 (1.9%), similar al del trimestre previo (2%);
aunque el sector industrial observa menor dinamismo (1.2%). En consecuencia, el desempleo sigue a la
baja (3.6% en octubre). El menor dinamismo en el sector industrial y la expectativa de una eventual recesion
en el futuro cercano podrian afectar a EUA y también a la economia mexicana.

= Para 2020, se avisora un mayor crecimiento de la economia mundial pero una desaceleracion econdémica en
EUA. Sin embargo, la eventual puesta en marcha del T-MEC puede hacer la diferencia y revitalizar la

economia de Norteamérica.

Actualizacion: Noviembre 15, 2019

15 2.9 -1.0 -0.5 5.0 0.7
16 1.6 -2.0 -0.8 4.7 2.1
17 2.4 2.3 2.0 4.1 2.1
18 2.9 3.9 2.3 3.9 1.9
18- 2.5 2.3 2.0 1.6 0.4 4.1 2.4
18-l 3.5 4.6 2.1 2.0 0.3 4.0 2.9
18-111 2.9 5.2 3.6 3.6 1.6 3.7 2.3
18-1V 1.1 3.9 4.0 1.5 2.2 3.9 1.9
19| 3.1 -1.9 3.7 -1.8 2.2 3.8 1.9
19-I1 2.0 -2.3 1.9 -3.3 0.9 3.7 1.6
194l 1.9 1.2 0.8 0.8 0.0 3.5 1.7
S -4.3 0.4 -8.7 -0.7 3.5 1.7
(6] -10.4 -0.6 -7.7 -1.0 3.6 1.8
« o Fuente: U.S. Bureau of Economic Analysis (BEA); The Federal Reserve System (FRS);
Department of Labor (DOL)
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Precios Clave /]

En 2019, enero-octubre, el tipo de cambio y el riesgo pais mostraron una } L ®
relativa estabilidad; por su parte, el precio del crudo tuvo una mejoria %DHO(
temporal (~20%) pero luego retorno a niveles de 50-55 DPB.

N

Precios Clave

110 Precio ) ! Riesgo Pais
100 i Crudo Petroleo Crudo Tipo de Cambio (Ptos. Base)
%0 Precio del Petréleo mx Prod. Exportaciéon US Déla Euro Argen-
80 (OPB)  (MBD) (=) (MDD)  $MX/DIl/ $MX/Eurc México Brasil ~ tina
70 D-11 104.9 2,557 1,282 | 4,170 13.9 18.0 188] 208] 927
60 m D-12 95.7 2,564 1174 | 3,484 13.0 17.1 126]  148] 1,002
ig - D-13 91.8 2,517 1,308 | 3,722 13.1 18.0 156] 226] 809
30 Euente: PEMEX D-14 52.4 2,353 1,237 | 2,008 14.7 17.9) 188 264] 726
2 D-15 28.7 2,275 1,008 896 17.2 19.0 232| 523]  43g
So2JIg85 SvE<ET T <n0Zzeges<E-"<0 D16 42.8 2,035 1,115 1,478 20.6 21.8 232| 328 455
eeeeccas ¥ © D-17 54.1 1,873 1,401 | 2,351 19.7]  23.9) 188] 241|350
E-18 57.7 1,909 1,107 1,980 18.6] 232 172] 220|378
23 F 56.6 1,876 1,451 1,199 18.8]  23.0 184] 240] 412
21 M 55.6 1,846 1,176 | 2,090 183|226 191]  248] 420
19 - - - - i A 59.0 1,868 1,266 | 2,240 188 227 194] 249] 419
7 M 62.7 | 1.850 1,222 | 2.376 200]  23.3 21| 309] 515
i Tt @ J 64.6 1,828 1,110 | 2151 19.7] 229 211 332] 610
1 J 66.3 1,823 1,156 | 2,377 185 219 193] 273|571
o | Fuente: Banxico A 63.9 1,798 1,181 2,341 19.2 22.4 197 248|609
7 S 68.4 1,808 1,206 | 2,470 18.7]  21.7 180| 293|623
ggg‘;’ﬁﬁg gess=Ethevo=oges<=-"<v0 Jo 71.3 1,747 1,027 | 2269 203 231 211| 248] 609
N 59.8 1,697 1,135 | 2,035 203 231 208 270|708
D 50.5 1,710 1,198 1,876 19.7] 225 251 276] 817
300 E-19 53.8 1,623 1,071 1,786 19.0]  21.9 218| 240 676
250 F 56.8 1,701 1,475 | 2347 19.3|  21.9 204| 235] 697
M 59.0 1,691 1,150 | 2103 19.4]  21.8 206 253|774
200 vﬁw A 61.9 1,675 1,023 1,899 19.0]  21.3 195| 252|950
150 M 60.3 1,663 1,205 | 2252 19.6]  21.9 218] 274|985
100 Riesgo Pais J 56.9 1,671 995 1,697 192|219 202| 239] 835
o J 57.8 1,671 1,079 1,932 19.1 21.2 204| 212|781
Fuente: SHCP A 49.5 1,683 1,082 1,660 20.1 22.2 215| 248] 2532
0 CNmumen wis<s--<vozogis<s--<vo |8 55.1 1,705 995 1,644 19.6]  21.6 210]  247] 2143
Addd33a o o 0 50.0 19.1 21.4 199| 240 2238
FUENTE: PEMEX, BANXICO, INEGI, SHCP (p) Preliminar

= El precio del crudo, tras su colapso en el ultimo trimestre de 2018 (que lo llevé de niveles de 70 a 50 DPB),
recupero terreno en la primera parte de 2019 para luego retroceder a niveles de 50-55 DPB.

= Pese a la incertidumbre imperante, ha sido sorprendente la evolucion del tipo de cambio que ha fluctuado en
torno a 19-20 PPD.

» Luego de su disparo a fines de 2018, el riesgo pais gradualmente retorn6 a sus niveles histéricos (200-220
puntos base) y se ubicé en 199 puntos base en octubre.

Actualizacion: Noviembre 15, 2019 16



Marco Macroeconomico de México /)
Las expectativas de crecimiento para 2019-2020 gradualmente han ido a la yjj
baja (0.3 y 1.2% para el bienio), lo mismo las de inflaciéon (3 y 3.4% para /
ambos anos).

CONSULTORES ASOCIADOS S.C.

Marco Macroeconémico

Histoérico CGPE/* EEESP/**

2013 2014 015 2016 2019 2020 2019 2020
PIB (Crec.Anual %) (p) (p)

PI1B Nominal (MMP)

2013 2014 2015 2016 2017 2018 12019 (£)2020 (p) erre 14.7 17.2 20.6 19.7 19.7 19.5 20.0 19.7 20.2

Fuente: INEGI, EEEE-SP

Inflacion (%)

6.8

Precio Promedio (dpb) | 98.6 86.0 43.7 35.4 46.3 61.4 57.0 | 55.0

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 (p)2020 (p) |Plataforma Exp. (mbd) 1,189 1,142 1,282 1,195 1,175 1,186 1,008 1,085
Plataforma Prod.(mbd) 2,522 2,429 2,290 2,154 1,944 1,813 1,793 1,916

I* CGPE-Criterios Generales de Politica Econémica 2019y 2020 y Precriterios 2020
/** Encuesta de Expectivas de Expertos en Economia del Sector Privado-EEEE-SP (Octubre 2019)

Fuente: INEGI, EEEE-SP

= Para 2019-2020 los expertos privados preven crecimientos econdmicos mas moderados a los previos: de
0.3% y 1.2% respectivamente.

» Para esos mismos afios, se estima una tasa de inflacion menor a la proyectada previamente: 3y 3.4% para el
bienio.

= Segun las previsiones, los balances fundamentales se mantendran bajo relativo control: el déficit fiscal en
torno a 2% (-2.1 y -2.3%) y el déficit en cuenta corriente ligeramente arriba de 1% (-1 y 1.4% del PIB) para
ambos afnos.

= Segun sus pronésticos, la economia de EUA esta perdiendo fuerza; por ello, se prevé un crecimiento mas
moderado en 2019 (2.3%) y 2020 (1.8%), en linea con las previsiones de desaceleracion.

Actualizacion: Noviembre 15, 2019 17



Pronoésticos de Crecimiento 2019-2020 ,

Segun agencias especializadas, el crecimiento esperado para 2019 es /// DH()(\@)
0.6% para Méxicoy 2.3% para EUA. Para 2020 el pronéstico es de 1.5% y /\’

1.9% para México y EUA respectivamente.

N

Pronésticos de Crecimiento Econémico 2019-2020
MEX: Prondstico de Crecimiento 2019 México: Pronéstico de Crecimiento
2019 2020
Banco Mundial 1.7 EEEE-SP/* 0.3 1.2
SHCP 16 SHCP 1.6 1.9
PROME?'O Banxico 0.5 2.0
Banxico
EMI FMI 0.4 1.3
EEEE-SP/* |wmm 0.3 BBVA Bancomer 0.2 1.3
ADHOC |fww 0.2 OCDE 0.2 1.2
OCDE  jww= 0.2 Banco Mundial 1.7 2.0
BBVA Bancomer |ww= 0.2 ADHOC 0.2 1.0
0.0 0.5 1.0 15 PROMEDIO 0.6 1.5
L. L. EUA: Pronéstico de Crecimiento
EUA: Pronostico de Crecimiento 2019 2019 2020
N Mundial EEEE-SP/*
anco Mundial [FEEEEEEE——— 25
SHCP 0.4 Reserva Federal 2.2 2.0
PROMEDIO |ees— ) 3 FMI 2.4 2.1
O CDE [ — 213 BBVA Bancomer 23 18
BBVA Bancomer [WEm———— 03 OCDE 23 20
EEEE-SP/*  [—— ) 3 . : -
ADHOC - Banco Mundial 2.5 1.7
ADHOC 2.2 2.0

Reserva Federal [reecscc——————t—— ) )

PROMEDIO 23 1.9

0.5 1.0 1.5 2.0 2.5 3.0

/* Encuesta de Expectivas de Expertos en Economia del Sector Privado (Diciembre 2019)
FUENTE: Instituciones propias.

» Para México, los prondsticos de ocho organizaciones especializadas fluctuan entre 0.2% y 1.7% en
2019, con promedio en 0.6%. Para 2020, el pronéstico medio es de 1.5%.

» Para EUA, los pronésticos de ocho organizaciones especializadas fluctuan entre 2.2 y 2.5% para 2019,
con promedio en 2.3%. Para 2020, el pronéstico medio es de 1.9%.

= Como se observa, ambas economias avanzan en paralelo, pero la economia de EUA se perfila como
mas dinamica en el bienio.

Actualizacion: Noviembre 15, 2019 18
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Perfil Econdmico de México % o
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Aviso Legal

Perfil Economico de Meéxico es una publicacion peridodica de ADHOC
Consultores Asociados, S.C. Queda prohibida su reproduccion total o parcial,
por cualquier medio, salvo permiso expreso y por escrito de ADHOC
Consultores Asociados, S.C. Reservas de derechos al uso exclusivo: 04-2010-
022609575200-106. Numero ISSN: en tramite. Certificados de Licitud de Titulo
y de Contenido: en tramite.

La informacion estadistica contenida en esta publicacion es de libre acceso
para todos los usuarios interesados y proviene de fuentes oficiales
acreditadas. Sin embargo, ADHOC no se hace responsable de la veracidad,
consistencia, contenido u oportunidad de tal informacion.

La informacion estadistica se presenta actualizada al momento de su
publicacion con la informacion preliminar disponible, lo que puede dar lugar a
discrepancias con la informacion definitiva. ADHOC no asume
responsabilidad alguna por tales discrepancias.

Adicionalmente, ADHOC no asume responsabilidad legal alguna o de
cualquier otra indole por el uso de la informacion contenida en esta
publicacion por parte de terceros.
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CONSULTORES ASOCIADOS S.C.

\]

ADHOC Consultores Asociados

ADHOC Consultores Asociados es un grupo multidisciplinario de especialistas
en economia, finanzas, infraestructura, transporte y energia que brindan
soluciones a la medida a empresas y gobiernos en la estructuracion y
ejecucion de sus proyectos y programas de inversion y desarrollo.

En ADHOC hacemos nuestros los retos de los clientes y los acompaiiamos en
el dificil proceso de convertir sus ideas en realidades. Juntos trabajamos en
equipo para garantizar el éxito de sus proyectos.

Servicios

+ Planeacion, estructuracion, promocion y desarrollo de proyectos estratégicos de inversion.

.+ Evaluacion de proyectos de inversidn y estudios de factibilidad.

~ Acompafamiento y coordinacion en la ejecucion de proyectos de inversidn.

.+ Asistencia profesional en licitaciones publicas y en proyectos publico- privados.

+ Proyectos de comunicaciones y transportes: carreteras, ferrocarriles, puertos, aeropuertos y telecomunicaciones.
.+ Proyectos de movilidad urbana y transporte masivo.

+ Proyectos de energia.

.~ Soluciones integrales que cubren los aspectos financieros, legales, econdmicos, sociales, técnicos e institucionales.
. Desarrollo de programas y proyectos estatales y municipales.

~ Analisis macroeconomico.

.~ Asesoria econdmica y financiera en linea para la toma de decisiones estratégicas. 21
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En ADHOC, estamos para servirle en México, D.F.:

ADHOC Consultores Asociados, S.C.
Av. Paseo de las Palmas No.555-601
Lomas de Chapultepec

Del. Miguel Hidalgo

C.P. 11000, México, D.F.

Tels. 52-55-5202-3484
~ 52-55-5202-3687

| E-Mail:
aaron.dychter@adhocconsultores.com.mx
ocorzo@adhocconsultores.com.mx
clopez@adhocconsultores.com.mx

Portal Web: www.adhocconsultores.com.mx
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