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Si 2020 fue el aio del colapso econdmico por la pandemia, 2021 se perfila como el afio de la recuperacion. Una
recuperacion tal vez débil o muy gradual, pero recuperacion al fin. En el caso de México, ésta se ha sustentado
en el avance de la vacunacion (35% de la poblacién con dosis completas) y en el consecuente desconfinaniento,
asi como en la reactivacion de la economia de EUA. Pese a las dificultades, la recuperacion se estd consolidando
y eso ha alentado expectativas econdmicas favorables, al menos en el corto plazo. En una perspectiva de largo
plazo, el panorama es menos alentador. Tras los reveses de las elecciones intermedias, la actual administracion
ha refrendado las politicas populistas y estatistas; como muestra, se esta promoviendo una contrarreforma
energética que fortalece el poder monopdlico de la CFE, la empresa estatal de electricidad; finalmente, los
cambios recientes en el gabinete econdmico apuntan a “mas de lo mismo” para la segunda parte del sexenio.

En vias de Recuperacion Econdmica.- En el segundo trimestre de 2021, se reporta un crecimiento anual de
19.5% en el PIB (vs -2.7% de trimestre previo), que refleja el efecto estadistico de rebote y contrasta con el
severo colapso de 2020 (-8.5%). Las expectativas son ahora mas alentadoras: apuntan a un crecimiento de 6% y
2.8% para 2021-2022. Con tales previsiones, la recuperacion de los niveles pre-crisis tardaria al menos 2 anos.
Ante el colapso, urge reactivar la economia o bien enrolarse en el carril de recuperacidn estadounidense.

Se prolonga la burbuja inflacionaria.- En 2021 reaparecié una burbuja inflacionaria que ha sorprendido por sus
mayores tasas (5.6% en agosto), y su mayor duracién (ya se ha prolongado por seis meses). Deriva al parecer de
una explosidon de la demanda mundial, las restricciones impuestas por el Covid-19 y el disparo en el precio de los
energéticos. A medida que la actividad econédmica se normalice, se espera que la tasa de inflacion retorne
gradualmente a sus niveles histéricos (2-3%) y a la meta institucional (de 3% +/- 1%).

Se reduce la pérdida de empleos.- Por la crisis, la enorme pérdida de empleos formales sumé 1.1 millones
(entre marzo y julio 2020), pero en los meses siguientes se fue acortando. En agosto 2021 se registra todavia un
faltante de 200 mil empleos para recuperar los niveles pre-crisis. Esta evolucién del empleo se ve reflejada en
una tasa de desempleo relativamente baja (4.3% en agosto). En tanto, los salarios minimos (no los otros tipos de
salario) ganaron poder adquisitivo, pese a la inflacidn; aunque ello sélo contribuye parcialmente a mejorar la
masa salarial y reforzar el consumo.

Actualizacion: Septiembre 20, 2021
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Presiones en las Finanzas del Gobierno.- En enero-agosto de 2021, se reportan ingresos por 15% del PIB,
gastos por 16.1% de PIB, y eso derivé en un saldo negativo de -1.0% de PIB. Destaca el mayor dinamismo de
los ingresos petroleros (66.4%), que ha permitido sostener la dindmica del gasto programable sin presionar en
demasia el déficit publico. El desafio para 2021 sera: mantener la disciplina fiscal y la deuda bajo control
(48.1% del PIB en agosto), sorteando las presiones de menores ingresos y mayor gasto.

El Financiamiento al Sector Privado sigue deprimido.- Tras tres anos de bajo dinamismo (2017-2019), en
2020 se promovio el financiamiento al sector privado para paliar los efectos de la crisis, sin mucho éxito: de
hecho, el financiamiento se desacelerd en 2020 y retrocedié en la primera parte de 2021. En el segundo
trimestre, el financiamiento total cayé -10.2%, siendo el destinado a la vivienda el Unico que reporté
crecimiento positivo (1.1%); los destinados a las empresas (-14.9%) y al consumo (-8.6%) mostraron tasas
negativas. Ello tuvo lugar en un contexto de tasas de interés bajas (cerca de 4%) las que a partir de julio estan
repuntando; en tanto, la Bolsa tuvo una fuerte recuperacién al cierre de 2020 y una adicional en los primeros
ocho meses de 2021 (21.6%), en vista de las mejores expectativas de crecimiento.

Solida recuperacidon economica en EUA.- En el segundo trimestre de 2021, la economia de EUA experimentd
una solida recuperacién: de 6.7% en su PIB y de 6.2% en su sector industrial. De afianzarse el dinamismo, este
2021 podria superarse el nivel de produccién pre-crisis. Como consecuencia, el desempleo ha seguido
retrocediendo: cerré 2020 en 6.7% y en agosto ya se ubica en 5.2%. Este desempefio no ha estado exento de
dificultades, pero se han impuesto las medidas contra-ciclicas instrumentadas desde 2020 y sobre todo el
Plan de Rescate de la Administracién Biden. Una vacunaciéon masiva, un agresivo Plan de Rescate y un
renovado impulso a proyectos de infraestructura son los pilares de esta acelerada recuperacion.

Perspectivas Econdmicas Alentadoras.- Las expectativas para 2021 son alentadoras en EUA y México. Se
prevé un avance econémico cercano al 6.5% para EUA y al 6% para México. Eso significa para EUA una
recuperacion en este mismo ano de los niveles pre-crisis, mientras que para México la recuperacién tardaria
al menos dos afios. Con todo, las previsiones cambian continuamente, en funcién de la pandemia y su
evolucion vy de la respuesta de los paises a la crisis sanitaria y econdmica.
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En el segundo trimestre de 2021, el PIB creci6é +19.5%% a tasa anual (vs f_% L ®
-2.7% de trimestre previo), mostrando una reactivacidén sustancial, pero J\DH()C
insuficiente para recuperar los niveles pre-crisis sanitaria.
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Agro- . . T Transpor- Inf. en
PIB n PIB . Industrial Servicios .. te,Correoy Medios
25.0 (Grec. Anual %) o pecuario truccion Almac. Masivos
200 " Var.% Anual
1‘;2 - 75 3.3 15 7.0 3.5 2.5 4.3 7.8
I I SIS 16 2.9 3.8 0.4 3.9 2.0 3.1 19.1
0o [ N o wm e — 17 2.1 2.1 0.5 2.8 16 3.4 5.1
50 o I oo Iv. — Fis 2.0 2.4 0.2 2.8 0.6 3.1 6.0
-10.0 ” o =~ N l;s 0.3 0.4 1.7 0.2 -4.9 0.8 1.0
-15.0 o 2 o5 0 -8.5 -0.5 -10.1 -7.8 -20.8 -2.2| 1.0|
0T e = @ s = = SH‘ = = = - o |Em 0.1 T4 15 05 o 01 7
- E ] b= [V 0.9 22 2.1 0.2 55 2.1 54
Fuente: INEGI < [204 2.0 23 37 1.0 88 -3 5.9
I 18.8 37 254 16.4 342 39.8 0.2
m 87 32 856 B8 7.2 252 8.6
PIB 2021-lI 1% 46 13 34 51 -10.3 151 6.2
(Var.% Anual) 2141 27 72 20 32 73 106 8.9
2111 (0) 19.5 6.8 27.9 16.9 33.8 54.3 47
Imports() | 1146 NS b 4 =
E Consumo Consumo  Inversion
Exports. 1713 — ok Priv. Gob. F.B.
: 2015 26 23 2.3 42 10.3 8.6
2016 2.9 3.7 2.4 1.1 3.5 2.9
017 2.1 3.1 1.0 16 3.9 6.2
Inversion F.p.-18-5 | NS I 2018 2.0 22 14 0.6 5.7 6.2
2019 0.3 0.4 1.4 5.1 1.4 0.9
Consumo Gob. W3 2020 8.5 -10.5 2.3] 18.3 7.3 -14.6I
) 1105 — 20-1 2.0 1.3 3.1 9.4 2.0 49|
Consumo Priv. ni 23 I 88| 214 2.0 33.8 30,7 29.5
P8 -8.5 | m— [ 8.7 12.8 2.6] -17.6 2.7 18.4
19.3 Y -4.6 7.4 1.7 -12.8 3.7 6.7
21-1 2.7 3.3 0.6 -5.5 -4.0 0.6
Fuente: INEGI AT AL 1l 19.5 22.3 3.7 34.2 1.8 35.3
FUENTE: INEGI (0) Oportuno

» En el segundo trimestre de 2021, se presenta el retorno a tasas positivas de crecimiento: +19.5%. En razon
del colapso de 2020, tales tasas parecen excesivas pero reflejan un ajuste estadistico por el rebote. Sin
embargo, siguen sin recuperarse los niveles de produccidn previos a la crisis sanitaria.

= A nivel sectorial, la recuperacion mas acelerada se esta dando en el sector industrial (+27.9%), luego en los
servicios (+16.9%) y al final en el sector agropecuario (6.8%) que fue el menos afectado durante la crisis.

= Por el lado de la demanda, en 2021-ll todos los motores de la demanda muestran elevadas tasas de
crecimiento anual, atribuibles en su mayor parte al efecto rebote estadistico.

Actualizacion: Septiembre 20, 2021
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reactivaron, por efecto del rebote estadistico, pero aun no se recuperan
los niveles pre-crisis.
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= El consumo privado, con gran peso en la demanda (2/3 del PIB), tras el colapso de 2020, observa un
crecimiento anual muy significativo (22.3%) en el segundo trimestre de 2021, por efecto del rebote
estadistico, pero sigue sin recuperar los niveles previos a la crisis.

= La recuperacion del inversion en el segundo trimestre de 2021 (34.2%) también ha sido espectacular, como
contrapartida al severo retroceso de 2020.

» En tanto, las exportaciones de bienes y servicios (41.8%) recuperan dinamismo y se perfilan como un
importante motor del crecimiento.
Actualizacion: Septiembre 20, 2021
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En julio, por efecto estadistico, el indicador mensual de actividad
economica (IGAE) moderé su crecimiento anual y gradualmente se

encamina a los niveles pre-crisis.

/]

\]

)

DHOC”

CONSULTORES ASOCIADOS S.C

Indicadores de Produccion
IGAE

Comercio

Servicios No Fin.

I Inver-

Con-

Indicadores de Produccién Agro-  Indus- Servi- Ventas Netas Trans-  Medios sFIi(j’: S
(Crec.% Anual) pecuario ftrial cios Mayoreo Menudeo Total porte | Masivos
40.0 3 3 » 3 3 n
300 ﬁ D-2009 0.5 59| 09] 03 -8.6 -0.8 1.0l -7.0 3.8 5.2 -4.1 2.1
200 I/\\ D-2010 38 18] 541 3.8 7.6 5.0 04] 64 2.3 1.4 8.9 42
—O—IGAE =—#—Prod.Industrial l/ D-2011 3.9 57| 32 41 3.9 9.2 33] 56 7.4 2.8 6.9 3.6
10.0 . 1 W | D-2012 1.9 95| -06] 29 2.3 -4.6 -2.0] 104 7.2 0.2 -1.0 1.9
00 3 D-2013 1.1 12| 03 1.9 2.0 =14 51 -04 15 6.7 0.8 1.6
7 Ol a"ﬁ W D2014] 341 43| 35| 28 6.7 50 24| 25 6.6 03 6.1 2.8
-10.0 \\ / D-2015) 2.5 20] 02| 338 1.8 2.2 34 6.1 7.6 18.8 0.3 2.9
200 — D-2016 3.3 39] -03] 5.1 -1.0 14.2 9.0] 85 14.0 8.7 0.4 5.0
w00 V4 D-2017 1.1 14] 04 18 3.8 6.4 2.0 3.3 13 3.9 0.9 0.9
D-2018]  -0.5 35 -28] 05 9.0 2.0 00| 09 2.1 1.2 7.8 0.6
A r N TS eLr®octsc<so o <wozorws<soo 2201 0.4 25 -08] 0.1 -4.6 -4.2 13 0.2 0.9 2.6 2.9 0.2
S8ss555558505 8 8 E-2020 0.5 09| -15] 00 -8.9 -4.0 04| -20 0.1 3.8 8.2 0.3
FIFISSFSSS S S
coob0oddooacou uw F 1.7 -10.0] -2.8] 06 9.9 -6.6 1.4 -3 4.2 1.4 -10.5 0.8
Fuente: Elaboracion propia con informacioén del INEGI M 2.7 4.2 -4.5 -2.2 -7.2 -4.0 -3.2 -9.8 -11.0 -1.1 -10.9 -3.2
Al -19.8 0.4 -30.0] -16.1] -404 18.2 326] -27.3] 403 -13.6 38.1]  -22.8
M| -216 15| -2903] -19.0] -36.3 -31.8 -34.1] -291|  -435 -10.0 -38.5] -24.3
IGAE J|  -14.6 46| -16.7] -13.8] -24.4 -13.9 -21.2] -28.6 -39.5 -14.6 242] 197
© (2013=100) J -9.9 67| -11.1] -99] -2238 -13.9 74| -247]  -386 -16.4 209] -15.5
§ 303 2232 Al -84 30| -81] -90] -135 -7.9 94| -21.2]  -329 -15.9 -16.2]  -13.2
1200 =58 = B EC R S 6.9 21] -70] -70[ -166 6.4 82 -17.9] 256 -12.9 -17.5]  -11.3
1100 [ -4.9 54]  -34] -61[ -10.1 -4.1 31] -16.9] 219 -15.1 137 9.7
100.0 N -3.8 48] -36] -47 -8.8 1.1 0.0] -14.3] -206 7.3 11.4 -6.9
90.0 D -3.9 19| -33] 43| -124 4.9 23] -94] 212 5.7 -13.0 -6.5
20.0 E-2021 4.2 20 -39] -46] -105 2.9 40[ -16.0]  -21.1 14.4 9.8 6.2
700 F 3.8 72| -31] -438 -5.4 3.8 34| -116] -195 7.4 -3.6 -6.6
60.0 M 0.5 12| 07 00 -5.6 11.1 07| -33 8.5 9.3 0.9 -0.6
<00 Al 215 0.2] 365] 171 44.4 16.7 50.7] 25.8 41.1 8.8 419] 254
: M[ 251 9.7] 366] 214 456 42.1 521 27.3 53.4 1.6 46.9] 289
W&Q A Qw&w A J 13.3 80| 136] 135 15.4 18.2 20.3] 282 44.3 16.2 16.9 19.1
« « J 7.7 =14 80| 84 16.6 18.8 9.0 196 41.9 12.4
Fuente: INEGI

» El IGAE (Indicador Global de Actividad Econdmica), tras los elevados crecimientos del 2021-1l, observa a partir
de junio una moderacién en su crecimiento anual, basicamente por el efecto estadistico de rebote.

= A nivel sectorial, el sector industrial ha resultado el mas dinamico, seguido por los servicios y el sector

agropecuario.

= Por el lado de la demanda, la inversion y el consumo privado han mostrado un desempeno similar durante el
bienio 2021-2022 y se puede esperar que en breve plazo retomen su tendencia historica.

Actualizacion: Septiembre 20, 2021
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predominan las ramas productivas con alto crecimiento positivo.

PIB TOTAL 2021-lI
(Crec.% Anual) PIB MANUFACTURAS 2020-II

(Crec.% Anual)

Menufactores 152 Insumos Textiles | -6
. S.Alojamiento 14.8 Muebles -
Comercio al por menor 14.4 LOS méS Eq. De Transporte
Comercio al por mayor 13.8 d | némicos ' Cueroy Piel
Transporte 3.4

zalud Prod. Metalicos
S.INDUSTRIAL Prendas de Vestir
&onstruccién Plastico y Hule
PIB Total Equipos Eléctricos
Apoyo a Negocios MProd%(TEextl. les
S.SERVICIOS aq. Y Equipo
S.AGROPECUARIO Minerales No Metalicos
S.Profesionales Bebidas y Tabaco
S.Inmobiliarios Ind. Madera
Mineria Impresién

S.Esparcimiento Electrénica

Gobierno Prod. Derivados de Petréleo
Educacidn MANUFACTURAS
Electricidad Ind. Metalicas Bésicas
Otros Servicios 2.2 LOS Otras Manufacturas
Medios Masivos 2.3 menos I.nd, Papfel
S.Corporativos -2.6 L, . Ind. Alimentaria
S.Financieros -4.4 dlnam|COS Ind. Quimica |-1.7

Fuente: INEGI (Series Originales) Fuente: INEGI (Series Originales)

Nota: Se refiere a los promedios del acumulado del aio
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Al mes de agosto de 2021, la tasa de desempleo vuelve a subir a 4.3%, al //J @
tiempo que se recuperan gran parte de los empleos perdidos; faltan 200 /\DH()(
mil para regresar al nivel pre-crisis.

Sector Laboral

< ~ o . Empleo Indicadores Salariales
o Roo Tasa Trabajadores Asegurados
o Miles de Trabajadores = 3 & Desem- i (Var.% Anual) (Incremento % Anual)
21000 ] R Perio-do del IMSS (Miles)
Asegurados IMSS pleo Manu Minimo  Medio  Con-
20 000 (%) Total Var. Abs. Cons- factura Serv. General IMSS/* tractual
Ult.12m Ult. Mes trucciéon s No Fin.
19 000 D-12 4.5 16 062 712 -2329] -3.0 2.9 2.8 4.6 4.0 4.5
18 000 D-13 43 16 525 463] -2479] -33 14 0.4 3.9 4.0 4.4
17 000 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 -303.7y -1.7 2.6 2.7 4.3 4.1 4.4
16 000 I D-16 3.4 18 617 733]  -319.2] -04 3.1 3.3 4.2 3.9 4.6
15000 D-17 3.1 19 418 802 -3375] -06 2.9 2.3 21.0 55 5.2
a :{ ﬂ. :j ; 2j &j S “E<z"Ten0ozo : tEe=zm < D-18 3.4 20 079 661] -3786] -5.0 2.7 0.5 10.4 5.4 5.9
e D-19 3.2 20 421 342 -382.2| -23 -1.4 0.8 16.2 6.7 5.9
E-20 3.7 20 490 316 69.0] -9.0 -1.7 -1.1 20.0 6.4 5.8
F 3.7 20 614 314 123.1] -8.3 -1.9 -0.8 20.0 6.4 5.7
Miles de Trabajadores Asegurados IMSS M 3.3 20 483 134] -1306] -85 2.2 13 20.0 7.1 5.8
(Suma acumulada de altas y bajas en ultimos 12 meses) A 4.7 19 928 -451 -555.2| -16.2 -3.6 7.2 20.0 8.0 5.6
1400 M 4.2 19 583 -800 -344.5] -18.7 -5.4 -10.0 20.0 8.1 5.1
~ © o J 5i5) 19 500 -869 -83.3] -17.4 -5.4 -9.7 20.0 8.1 5.0
I
900 E 3883 QR © J 5.4 19 496 -889 39| -16.0 -4.4 -10.7 20.0 6.4 6.4
523 © © g ©
< yox © A 5.2 19 589 -833 92.6] -15.3 -3.8 -10.2 20.0 6.4 4.5
200 SO0 3 2 S 5.1 19 702 -865 113.6] -151 | 3.0 [ -104 [ 200 7.6 4.4
I I I I M 2 (0] 4.7 19 903 -825 200.7] -14.3 -2.3 -10.6 20.0 7.7 43
-100 N 4.4 20 052 -752 148.7 -13.2 -1.9 -11.0 20.0 7.9 5.5
D 3.8 19774 -648]  -277.8] -12.7 -1.0 | -11.3 20.0 7.9 6.5
-600 g 5 E-21 4.7 19 822 -669 479 -10.7 -0.6 -9.6 15.0/1 8.2 54
o N Al F 4.4 19 937 -677 115.3 -9.0 -0.4 -9.5 15.0 8.1 0]
SR B0 CSS
1100 Mmoo ~ooao = DG 2 :‘.; a % '; a ; * p = M 3.9 20 026 -457 88.8] -5.7 0.3 -6.8 15.0 71 5.9
w 2% w - -
AAARA ARG = = Gy = = A 4.7 20 070 143 44.8 3.8 2.4 -4.1 15.0 6.0 5.7
oooooo0aQw w
N . - - M 4.0 20 109 526 39.0] 7.8 4.1 2.5 15.0 6.2 4.9
FUENTE: Elaboracion propia con informacion de STPS 3 70 20175 576 55.9 5.7 75 7 150 5.1 55
J 4.4 20 292 796 116.5 5.4 4.2 -7.5 15.0 7.5 5.6/**
A 43 20 421 832 128.9 15.0 7.5 5.7/
FUENTE: INEGI, STPS. /* De Trabajadores /** Incluye sélo la Jurisdiccion Federal /*** Sal.Min.=141.70 pesos/dia

(213.39 pesos/dia en Frontera Norte)

= |Latasa de desempleo presenta altibajos, pero en el ultimo bimestre, aumenté de 4% a 4.3%.

= Por su parte, en el bimestre julio-agosto se siguen recuperando empleos perdidos durante la crisis de 2020. Con
todo, hay un faltante de 200 mil empleos que aun no se han recuperado.

= La mayor inflacion ha derivado en ganancias dispares en los tres principales indicadores de salario: +9.4% en el
minimo, 1.9% en el salario IMSS y 0.1% en el salario contractual. La mejora salarial se atribuye en buena parte
a los ajustes anuales en el salario minimo promovidos por la actual administracion.
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La inflaciéon retrocede muy lentamente pero permanece elevada: 5.6% en
agosto. Las presiones inflacionarias no ceden y amenazan la

recuperacion econdémica.

//

CONSULTORES ASOCIADOS S.C.

%\DHO(:@

Precios
n N Inflacién FEEED
o0 Precios al Consumidor (INPC) Subyacente P(rI:ldPL;’c)tl?r
H Anual (m/m Anual Prom. | Anual (m/m) | Anual (m/m
80 (Tasa"(‘:frI:ccf:ual"/ ) 2009 - 53 i ey
7.0 : ° 2010 44 4.2 3.6 3.7
2011 3.8 3.4 3.4 5.7
s 80 2012 3.6 4.1 2.9 15
< 50 2013 4.0 3.8 2.8 1.7]
2 2014 4.1 4.0 3.2 3.7
< 40 2015 2.1 2.1 2.4 4.2
8 20 2016 3.4 2.8 3.4 7.7
) 2017 6.8 6.0 4.9 4.2
20 2018 4.8 4.9 3.7 5.9
2019 2.8 3.6 3.6 1.7]
1.0 2020 3.2 3.4 3.8 3.7
0.0 Anual (m/m) Mensual [ Anual (m/m)| Anual (m/m)|
Ene-20 3.2 0.5 <07 .8
F 3.7 0.4 3.7 6
3.3 -0.1 3.6 .6
A 2.2 -1.0 3.5 4.8
=== P, Consumidor =X=INPC-Subyacente =&-P.Productor M 2.8 0.4 3.6 4.8
J 3.3 0.6 3.7 3.9
J 3.6 0.7, 3.9 4.8
FUENTE: Elaboracion propia con informacion del INEGI /S jg 83 j 8 :f
[0) 41 0.6 4.0 4.7
N 3.3 0. B 4 g|
D 3.21 0.4 3.8 3.7
Ene-21 3.5 0.9 3.8 5.0
F 3.8 0.6 3.9 6.1
4.7 0.8 4. 5.2
A ) 03 ) 35|
M .9 .2 4.4 4.8)
J . .5 4.6 .8
J 8] .6] 4.7] .2
A .6] 0.2] 4.8] 1
FUENTE: INEGI

» La burbuja inflacionaria persiste durante la mayor parte de 2021
ligeramente a 5.6%.

y en agosto la inflacion

retrocede

» Este burbuja inflacionaria preocupa a las autoridades y ha puesto la inflacion fuera de la meta institucional
del Banco de México (3% +/- 1%). Y quiza lo mas grave es que la inflacién subyacente tiende a la alza.

= Por el momento no hay razones para pensar que esta burbuja sera de muy larga duracion, pero ya se da

por hecho que se prolongara durante el resto de 2021.
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Finanzas Publicas //,

En enero-agosto, los ingresos del gobierno sumaron 15% del PIB y los @ DHO( ®
gastos 16.1% de PIB, lo que arroja un déficit de -1% del PIB. /\

Finanzas Publicas

Finanzas Publicas Ingresos Presupuestarios del Sector Publico (MMP/**)
(% PIB) Periodo ) ) I 3 ﬁzlsl?::
001, g . TOTAL (00 Mieres” tros  tanos. Empir TOTAL Corrente| capia
8 e ow oo N v s 267, . 892, 826.6] 2,8906] 936.0
25.0 2 ~ ﬁﬁ mw n: 5 Nm 16 4,840.9 789.6 4,051.3 2,716.0 542.1 793.2 5,343.8 4,160.40 2,978.1) #HH#Ht 1,183.4 -503.7
SR < 17 4,947.2 827.3 4,119.9 2,854.8 545.4 719.7 5,177.6 3,852.3] 3,059.5 792.8] 1,325.3 -238.5
18 5,115.1 978.4 4,136.7 3,062.3 267.5 806.9 5,589.4 4,064.7§ 3,341.4 723.2) 1,524.7 -495.0
200 - 19 5,384.3 955.1 4,429.2 3,202.6 371.5 855.1 5,786.4 4,226.5] 3,495.4 731.1] 1,559.9 -398.4
3'3 20 5,339.9 605.8 4,734.1 3,338.9 551.3 843.9 6,000.0 4,455.2) 3,663.2 792.0Q 1,544.9 -674.2
-
15.0 21E-Ago 3,892.6 609.6 3,283.0 2,443.4 287.4 5562.2 4,183.1 3,121.0§ 2,453.2 667.8] 1,062.0 -262.4
21-PEF/* d ! 4,602.2 865.1
10.0 1 1 1 1 1 -%, d;| T 1 1 1 1 1
15 23.0 4.5 18.5 12.7 2.2 3.5 26.4 20.6 15.6 5.0 5.7 -3.4
50 16 241 3.9 20.1 13.5 2.7 3.9 26.6 20.7 14.8 5.9 5.9 -2.5
17 22.6 3.8 18.8 13.0 25 8IS 23.6 17.6 14.0 3.6 6.0 -1.1
18 21.8 4.2 17.6 13.0 1.1 34 23.8 17.3 14.2 3.1 6.5 -2.1
0.0 19 22.2 3.9 18.3 13.2 1.5 3.5 23.9 17.4 14.4 3.0 6.4 -1.6
DRSNS <¢‘>°‘9 Q‘é* 20 23.1 2.6 20.5 14.4 24 3.6 25.9 19.3 15.8 3.4 6.7 2.9
I S
¥ Gasto v v 21E-Ago 15.0 2.3 12.6 9.4 1.1 21 16.1 12.0 9.4 2.6 441 -1.0
B Ingreso
21-PEF/* 213 3.6 17.7 13.6 0.8 3.3 24.2 17.8 14.6 3.2 6.5 -2.8
Fuente: SHCP -
/* Informacién de PEF 2021 Comparativo Enero-Agosto (MMP)
20E-Ago 3,508.5 348.3 3,160.2 2,262.4 349.9 547.8 3,805.2 2,764.9] 2,270.3 494.6] 1,040.2] - 275.0
21E-Ago 3,892.6 609.6 3,283.0 2,443.4 287.4 552.2 4,183.1 3,121.0] 2,453.2 667.8] 1,062.0] - 262.4
Var.% Nom. 10.9 75.0 3.9 8.0 -17.9 0.8 9.9 12.9 8.1 35.0 21 n.s.
Var.% Real 5.5 66.4 -1.2 2.7 -21.9 -4.1 4.5 7.3 2.8 28.4 -2.9 n.s.
FUENTE: SHCP I* 21-PEF (Presupuesto de Egresos de la Federacion de 2021) /** MMP= Mil Millones de Pesos MX

» En enero-agosto, se reporta un aumento en los ingresos (5.5%) y un aumento menor en los gastos (4.5%),
asi como un déficit moderado (-1% de PIB).

» Por el lado del ingreso, destaca el alza en los ingresos petroleros (66.4%) y por el lado del gasto, sobresale
el alza en gasto de inversion (28.4%).

= En suma, la disciplina fiscal se mantiene con el apoyo de un buen precio del petrdleo y el reforzamiento de la
recaudacion de impuestos. Como resultado, se reportan cuentas fiscales relativamente equilibradas.

Actualizacion: Septiembre 20, 2021 10



Deuda Publica //
La deuda gubernamental como proporcion del PIB se mantiene baja: Jj/ DHO(@
retrocedio de 52.5% en 2020 a 48.1% del PIB en agosto 2021. /\”

\]

Finanzas Publicas

Deuda Neta del Sector Pablico Deuda Neta del Sector Publico/

(% de PIB) it Interna Externa Total

15 5,379.90 161.6 8,160.6
16 6,009.40 177.7 9,693.2
17 6,283.10 192.3 10,089.0
18 6,867.60 201.3 10,829.9
19 7,188.60 203.7 11,027.5
20-1 7,253.00 207.2 12,125.4
@ 20-11 7,442.52 213.0 12,336.0
n_; 20-111 7,346.43 219.8 12,281.4
& 20-1V 7,711.31 221.5 12,130.4
21-1 7,775.92 223.4 12,378.5
2141l 7,978.98 221.4 12,364.3
Ago 8,061.91 219.8 12,508.3
% del PIB

10 22.0 9.7 31.7
11 22.5 10.9 33.5
12 24.1 10.1 34.3
3 26.3 10.6 36.9
S - ¥ e ¥ L o~ O 2 T 223§ 4 26.7 11.9 38.
N8 g N & < 5 282 46 42.
6 28.2 7.3 45.5
B |nterna EENExterna ——TOTAL z 27.6 5.7 44.4
FUENTE: SHCP g gg; gg jf;
. D.J
20-1 30.9 20.7 51.6
2011 32.2 212 53.4
20-111 31.8 21.3 53.1
[20-1V 4 - 52.5]
- i 7. 47.€
] K ) 47.€
|Ago d 7. 48.

/* Con Reconocimiento de PIDIREGAS a partir de 2009

FUENTE: SHCP

= En el comparativo mundial, la deuda publica de México es relativamente moderada: por arriba de 50% del PIB
en 2020 y ahora parece ajustarse a la baja para ubicarse en 48.1% en agosto de 2021.

» La actual administraciéon ha hecho la promesa de no hacer crecer la deuda del gobierno. En 2020 esto no se
cumplié pero en 2021 se han hecho esfuerzos para revertir el ascenso de la deuda.

= Para lograr esta meta, es fundamental mantener el déficit fiscal bajo control y, en forma adicional, mantener el
tipo de cambio dentro de rangos manejables. Son retos mayusculos, en tanto que las fuentes de recursos
gubernamentales estan muy acotadas y las necesidades presupuestales son enormes.

Actualizacion: Septiembre 20, 2021 11



Sector Financiero

En el segundo trimestre de 2021, el financiamiento al sector privado
mostré una fuerte caida (-10.2%), en un entorno de tasas de interés bajas
(4-4.5%) que empiezan a repuntar en la segunda parte del aino.

Indicadores Financieros

Financiamiento al Sector Privado Financiamiento a S.Privado (Var.% Anual Real? Tasas Interés BMV (cierre)

(Crec.% Real Anual) TOTAL Por Fuentes Por Destino IPC Var.%

25 MMP  v%AnualReal ~ Externo  Interno  Consumo  Vivienda Empresas CETES-28d TIIE-28d  (Mil ptos.)
20 15-1 6,537 9.5 18.8 6.6 6.6 5.7 12.7 3.1 3.3 43.7 -1.1
15 1 [ Y 7,375 12.9 14.2 12.5 10.9 6.9 16.1 3.1 3.6 43.0 -2.3
b — n_‘ 76-1 7,680 44| 178| 132|187 56 7.6 3.8 21 759 68
o v 8,607 13.0 15.6 12.0 17.7 6.2 14.9 5.7 6.1 45.6 0.9
-5 17-1 8,489 5.3 0.4 71 9.0 3.6 5.2 6.4 6.8 48.5 6.4
-10 Y 9,330 1.7 -4.7 4.2 4.0 2.0 1.1 7.2 7.6 49.4 1.6
122 & 18- 9,269 3.7 -2.4 5.8 4.8 3.6 3.5 7.5 7.9 46.1 -6.5
151 IV 16l IV A7-L IV 8L I I IV 19 I I IV 20 0 IV 2141 2141 Il 9,653 7.6 7.8 7.5 4.1 3.6 10.1 7.7 8.1 47.7 3.3
1 9,608 3.2 -3.8 5.6 25 3.3 3.4 7.7 8.1 49.5 3.9
E=3TOTAL Vivienda ®—Empresas ——Consumo 1Y 9,828 0.5 9.0 3.9 1.6 3.0 0.7 8.2 8.6 416] -15.9
FUENTE: Banco de México 191 9,977 34 1.8 5.1 0.7 4.0 38 7.9 8.9 433 3.9
1] 10,133 0.7 -7.5 3.5 0.4 4.4 -0.6 8.2 8.5 43.2 -0.3
10 1] 10,219 3.0 1.6 3.4 0.9 4.8 2.6 7.6 8.0 43.0 -0.3
9 H @ Cete-28d Tasas de |nterés — \Y 10,057 -0.6 -2.9 0.1 -4.1 3.6 -1.5 7.3 7.6 43.5 1.2
s H OTIIE-28d _ (Cierre, % Anual) | 20-1 11,137 8.0 24.3 3.0 -5.1 21 13.3 6.6 6.7 34.6] -20.5
1] 10,962 5.3 20.1 0.8 -9.8 2.9 9.5 4.9 5.3 37.7 9.0
7 1] 10,749 1.2 12.7 -2.2 -14.2 21 4.3 4.3 4.5 375 -0.7
6 1 v 10,335 -0.7 3.5 -2.0 -10.1 4.1 -0.8 4.2 4.5 43.2 15.5
5 1 2141 10,378 -10.4 -18.7 -7.4 -11.5 3.3 -15.3 41 4.3 47.2 9.2
4 211 10,430 -10.2 -16.6 -7.9 -8.6 11 -14.9 4.0 4.5 50.3 6.4
8 J 4.0 45 50.3] -12
2 T J 4.4 4.5 50.9 1.2
15-1 IV 16-1 IV A7-LIV 481 11 10 IV A9-L 1T 1 IV 20-1 11 1l IV 21-121- J J A A 25 28 56 34

FUENTE: Banco de México t Fuente: Banco de México

= En 2020, el financiamiento al sector privado se desacelerd con rapidez y en 2021 esta mostrando tasas
negativas de doble digito: -10.4% y -10.2 en los primeros dos trimestres.

= El declive en el segundo trimestre (-10.2%) se observa sobre todo en el financiamiento a las empresas
(-14.9%) y al consumo (-8.6). Por su parte, el financiamiento a la vivienda se esta desacelerando (1.1%).

= En apoyo al financiamiento, las tasas se mantuvieron bajas en 2020 y la primera mitad de 2021; pero ya
empiezan a repuntar, de cara a las presiones inflacionarias. La Bolsa por su parte en 2020-2021 recupero el
terreno perdido (ha ganado 21.6% en el 2021) y luce saludable ante las mejores expectativas de crecimiento.
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Comercio Internacional

Tras el colapso en 2020, el comercio internacional de bienes ha tenido un
repunte espectacular y podria alcanzar los 1,000 MMD al concluir el aio.

DHOC®
‘/XNQULIOHES ASOCIADOS S.C.

Sector Externo

Balanza Comercial (MMD)

Periodo
Balanza Comercial (MMD) Exp.(X) Imp. (M) X+M b /
16 3739 3871 761.0 18 2.1 o] sa|| 270 98
2180 2335 2338 307 2311 245.9 17 409.4] 4204 829.8| 9.5 8.6 9.0 -11.0 28.8 6.7
a 18 250.7] 4643 915.0 101 105]  103] _-136]| 332 154
E 19 260.7] 4553 916.0 2.2 9] 0.1 54| 359 81
s 43 w4 mas g 7% i B 0 217.0] 3830 00.0) 9.5 59| 2.7 saof| 04| 25|
= =|=I=|
19-1 108.1]__109.9 218.0) 2.7 2.7 27 EE 77| 100
755 Il 193] 1143 2335 47 2.0 13 5.0) 93 33
I 64l 1174 233.8 21 19 0.0 10 98| 167
v 117.0F 1138 230.7 0.5 5.9 32 32) 91| 34
20-1 1083 1048 213.1 0.2 4.6 2.2 3.6] 93| 209
- - - - - - - - I 744 755 149.9 37.6) 339 358 12 98| 541
S = = = g - = = 2 3 [T 1110|948 205.9 %6 92| 1] 1e2[[ 107 89
Imp. (M) — ()  e—M v 1232 107.8 231.1 5.4 52 02| 154][ 106 169
211 119] 1134 225.2 3.3 8.2 5.7 5[ 106] 144
0.0 21411 1242 1216 245.9 67.0 1.0 64.0 2.6) 86| 372
21-J-Ago 81.2 89.2 170.4] 12.0 269 27.9) 8.0 45| 286
60.0 E-20 336] 361 9.6, 2.9 32| 04]  2s|| 26| 83
F 364 33.7 701 0.0 3.9 19 27| 27| 125|
40.0 Batanza Comerciat M 38.3 35.0 733 1.8 6.8 4.2 33 40| 382
(Crec.% Anual en US Dlls) A 23.2) 26.5) 497 413 305]  -36.0 3.2 29[ 13
20.0 M 18.1 216 39.7 -56.6) 47.1 -51.9) 35 34 133
J 33.0 275 60.6 ~12.9) 223 174 55, 35 105]
0.0 J 35| 298 65.3 -9.3] 262 179 5.7 35| 7.0
A 37.0 30.8 67.8 76 222 -14.9) 6.2) 36 54
200 S 385 34.1 72.7 3.6 8.6 25| 44 36| 152
——Exp [ 42.0 35.7 776 2.9 ~13.9) 56 6.3 36| 164
-40.0 N 382 35.3 73.5] 21 3.9 0.9 3.0) 34| 166
D 431 36.9 79.9 11.2 36 76 6.2) 37| 184
60,0 -—FUENTE: INEGI E21 327|339 56.6 B 5.0 24l 12 33| 268
ORRCIRCRIC R R T IR q&\\ & F 36.2 335 69.7 0.7 0.7 07 2.7] 32| 175|
> M 230|460 89.0 12.3) 314] 214 3.0 72| 36
A 408 39.3 80.0 75.6 48.4] 61.1 15 40| 415
M 208 405 813 1252 87.5] 1047 03 45| 336
J w27 419 84.6 29.1 52.3 39.7 0.8 45 260
J 209 450) 85.8 15.2 50.6 314 41 45| 286
A 203 442 845 9.0 233 246 3.9
FUENTE: INEGI, Banco de México

» Tras el severo colapso de 2020, el comercio internacional de bienes se ha venido recuperando y en el segundo

trimestre de 2021 se alcanzé un nuevo maximo de 246 MMD.

= En el bienio 2019-2020 se reportd un superavit comercial atribuible a la atonia de las importaciones y a un

mercado doméstico deprimido; en 2021 esta situacion se esta revirtiendo.

» Por su parte, las remesas siguen mostrando crecimientos muy significativos en 2021. De hecho, han sido uno de

los grandes impulsores de la recuperacion.
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Sector Externo m
En el el primer semestre de 2021, la balanza de pagos refleja un superavit L ®
en cuenta corriente por 0.8 MMD y un déficit en la cuenta financiera por 33“542\1)}_10(
MMD, pese a lograr una entrada de Inversion Extranjera por 15.5 MMD.

N

Sector Externo

. Balanza de Pagos (MMD) Arol N2 o importa  CuentaCorriente  Cuenta Ny, VarReser-
S Tim.  cal o OO0 (MMD) (%PIB) ciera EXT. (WD)
. (MMD) ° (MMD) :
30 7
20 - [13 -1.0 380.2 381.2 -31.5 -2.5 42.4 32.7 13.0 176.5
10 4 2.8] _ 397.1 400.0 25.4 1.9 36.8 22.9]  16.7 93.2
0 15 -14.5] _ 380.8 395.2 -31.0 2.6 37.0 24.7] _-16.5] 176.7
-10 N B -13.1] __373.9 387.1 -24.3 2.3 32.9 30.6 -0.2 76.5
gg 17 -11.0] 4094 420.4 -20.4 -1.8 34.1 30.3 37] 172.8
o 18 -13.6] __450.7 464.3 -25.3 2.1 33.5 27.1 0.8 173.6
50 19 5.4] _ 460.7 455.3 3.9 -0.3 15.9 23.6 7.3]__180.9
~ o < o © ~ © @ S < 20 34.0]  417.0 383.0 26.1 2.4 -18.6 249]  145] 195.4
= |21E-Jun 11|  236.1 235.0 0.8 0.2 3.3 15.5 2.6] 192.9
BN Cuenta Corriente B C.Financiera 4-8|ED S
Fuente: Banco de México 19-1 -1.8 108.1 109.9 -11.4 -3.6 11.5 11.9 1.8 176.6
1911 5.0 119.3 114.3 4.6 14 16 4.8 23| 1789
19111 1.0 116.4 17.4 0.3 -0.1 10 4.3 13| 1802
Reservas Internacionales (MMD) 19-1V 3.2 117.0 113.8 31 1.0 18 2.6 0.7] 1809
220 20-1 3.6 108.3 104.8 74 2.4 9.4 16.1 46] 1855
200 20-11 1.2 74.4 75.5 0.8 0.4 6.2 2.4 41| 1896
180 3 20111 16.2 111.0 94.8 17.1 6.6 3.5 11 44| 1940
160 20-1V 15.4 123.2 107.8 17.2 5.7 8.3 5.2 1.4] 1954
2141 15 111.9 113.4 55 1.8 a1 10.4 0.7] 1948
140 21411 2.6 124.2 121.6 6.3 1.9 7.3 5.1 1.9 1929
120
100 J -1.2 192.9
194 4G G-I 19V 20 201 204l 204V 214 21l JoJ A J 05| 1934
Fuente: Banco de México A 121 205.5

Fuente: Banco de México

= En 2020 y primera parte de 2021 se rompid la vieja tradicion de déficit en cuenta corriente-superavit en cuenta
financiera, con acumulacion de reservas. Por ende, la entrada de capitales empezé a frenarse, junto con la
acumulacién de reservas.

= En 2020, las reservas internacionales concluyeron el afio en 195.4 MMD; en 2021 las reservas han sufrido un
moderado descenso y a julio se ubicaron en 193.4 MMD para luego repuntar a 205.5 MMD en agosto en
virtud de un evento extraordinario (asignacion del FMI a México por 12.1 MMD de DEG).

= De persistir el deterioro del mercado interno y agravarse la desconfianza de los inversionistas, esta situacion
de la balanza de pagos podria profundizarse en perjuicio de las actividades productivas.
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Economia Internacional m
En el segundo trimestre de 2021, la economia de EUA crecié 6.7% (vs ?J @
6.2% del sector industrial), reflejando una sélida recuperacion econéomica j\DHO(
y un gradual descenso en el desempleo (5.2% en agosto)

Economia de EUA

Periodo  PIB/* Prod. Industrial Prod. Manuf. Tasa de Inflacion
Crec.Trim.% Crec.% Crec.% Crec.% Desem-

[
Anual Anual e

Anualizado (Mes/Mes) Anualizado (Mes/Mes) Tasa % Anual
& 2 Jo 88 J 29] 1.0 -0.5 5.0 0.7
- e R s 1.6 -2.0 -0.8 4.7 2.1
] ) @ n 2.3 2.3 2.0 4.1 21
= o N
= ¢ 3.0 3.2 1.3 3.9 1.9
Economia de EUA BP|B 19 2.2 -0.8 -2.0 3.5 2.3
(Var.% Anualizada) 8 Prod. Industrial = 20 35| 72 -6.6 6.7 14
- - — — o _ - —
2 e = 2 2 R > Zz T =z & T = =2 I T [ 29| 56 Sl 13 2.9 38 1.9
Fuente: BEA - 2 2 o « N e 15| 2.3 1.9 3.5 45 37 1.6
19-111 2.6 0.0 0.8 -0.5 -5.4 3.5 1.7
19-1IV 2.4 -2.6 -0.5 -1.9 -6.7 3.5 2.3
20-1 -5.0 -6.7 -2.9 -5.7 -2.9 4.4 1.5
Desempleo en EUA (O/OPEA) L -31.4] 424 -15.0 -44.7 -15.5 11.1 0.6
il 33.4 44.5 -6.7 55.8 -5.5 7.9 1.4
|\ 4.3 8.2 -4.3 11.1 -2.5 6.7 1.4
2141 63| 4.0 1.6 2.8 04 6.0 2.6
2T 6.7] 62 14.6 45 16.8 59 54
© ] J 4.9 10.0 -3.6 10.0 5.9 5.4
) J 11.3 6.6 20.0 7.3 5.4 5.4
| | A 4.8 5.9 2.4 6.0 5.2 5.3
T 2. : Fuente: U.S. Bureau of Economic Analysis (BEA); The Federal Reserve System (FRS); Department
Fuente: DOL 2 of Labor (DOL)

= Tras el colapso econdmico de 2020 (-3.5%), en 2021 la economia de EUA se recupera en forma vigorosa:
crecimiento de PIB en 2021-1l de 6.7% (6.2% en el sector industrial). En consecuencia, el desempleo sigue
descendiendo: cerré 2020 en 6.7% y en agosto de 2021 se ubicé en 5.2%.

» Para 2021, la expectiva es que se consolide la recuperacion y retornen e incluso se superen los niveles de
actividad econdmica previos a la crisis del COVID-19.

= La administracion Biden esta brindando fuerte apoyo a la recuperacion de EUA (V.gr. Plan de Rescate y
promocion de inversién en infraestructura), para fortuna de la economia mexicana. Pese a los multiples
obstaculos, la recuperacion va ganando espacios.
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Precios Clave

En agosto de 2021, el precio del crudo mostré un ligero declive (64 DPB), .
en tanto que el tipo de cambio (20 PPD) sigue estable Yy el riesgo pais (352 -
puntos base) mantiene la tendencia a la baja.

Precios Clave

" ™
Precio Riesgo Pais/

80 Perio-  Crudo Petroleo Crudo Tipo de Cambio (Ptos. Base)
70 Precio del Petréleo do Mx  Prod. Exportacién US Délar  Euro Argen-
60 (OPB)  (MBD) (MBD)  (MDD)  $MX/DI* $MX/Euro Meéxico Brasil tina
ig D-15 28.7 2,275 1,008 896 17.2 19.0 315| 548 438
3 D-16 42.8 2,035 1,115 1,478 20.6 21.8 296] 330 455
2 D-17 54.1 1,873 1,401 2,351 19.7 23.6 245] 232 351
0 Fuente: PEMEX D-18 50.5 1,710 1,198 1,876 19.7 225 357 273 817
LEN®gy gES<s-"T<vozogues<s o< D9 545 1,706 1,115 1,884 18.8 21.2 202 212 1744
[a BN el alala) w w
E-20 48.8 1,730 1,260 1,905 18.7 20.9 304 | 223 2,035
F 40.3 1,736 1,093 1,276 19.4 21.7 372 | 251 2,283
28 M 28.5 1,752 1,144 1,010 235 258 653 | 389 3,803
24 A 17.1 1,726 1,178 605 24.4 26.2 656 | 420 3,472
2 M 22.7 1,657 1,062 746 222 24.7 536 | 388 2,627
21(; f‘D-U\g " J 33.8 1,635 1,114 1,130 23.0 25.9 526 | 373 2,495
% . . J 36.6 1,628 1,050 1,191 22.0 26.3 493 | 328 2,263
1 . Tipo de Cambio A 39.1 1,669 1,190 1,443 22.1 26.1 459 | 314 2,147
Fuente: Banxico
» S 36.3 1,679 1,023 1,175 22.1 26.2 501 | 334 1,300
- 0o 36.9 1,662 908 1,038 21.4 24.8 477 | 309 1,482
aaaaa /RE=E<=z"o<vo=zagez<szE < N 38.7 1,672 1,171 1,159 20.0 241 426 | 268 1,410
. B D 47.2 1,695 1,243 1,727 19.9 24.4 361 | 250 1,368
700 E-21 52.4 1,693 979 1,589 20.3 24.6 378 | 270 1,445
038 F 573 | 1,713 1,006 | 1,615 20.9 254 368 | 275| 1511
§§§ M 60.0 1,738 925 1,720 20.6 24.0 351 | 272 1,589
400 A 59.6 1,730 923 1,649 20.0 24.3 342 | 260 1,551
398 "‘“\f\\l M 64.3 1,734 1,031 1,991 19.9 24.4 335 | 245 1,508
%‘8’(8’ RiesgoPais J 669 | 1746 1,106 | 2,221 19.8 236 348 | 256 | 1,59
e Fuente: SHCP J 68.3 1,751 1,173 2,483 19.8 23.6 362 | 280 1,591
0 nYenN®ey gus<s-"<swozogues<ass-oow |A 64.4 1,708 1,099 2,192 20.2 23.7 352 | 282 1,513
aodoo s e FUENTE: PEMEX, BANXICO, INEGI, SHCP, JP Morgan, Invenémica /* Las series son preliminares y se revisan continuamente

» E| precio del crudo, tras un afo 2020 de grandes altibajos, tom¢é impulso en el ultimo trimestre y a mediados
de 2021 ronda los 60-70 DPB.

» Pese a la incertidumbre imperante, ha sido sorprendente la evolucion del tipo de cambio que tuvo grandes
fluctuaciones en 2020 pero a lo largo de 2021 ha rondado los 19-20 PPD.

= Por su parte, el riesgo pais, que llegé a duplicarse en el primer trimestre de 2020, se deslizé gradualmente a
la baja y en agosto del 2021 ya se ubica en 352 puntos base.
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Marco Macroeconémico de México /]

Tras un ano caédtico, las expectativas de crecimiento para 2021-2022 estan yjj \®
mejorando: 6.0% y 2.8% para el bienio, con presiones inflacionarias de / DHO(J
corto plazo: 6.1% y 3.8%.

Marco Macroeconémico

PIB (Crec. Anual %) 016 0 018 019 020 0 0 021(p 022(p
10.0 1 AR
6.0 recimiento% Anual 2.7 2.1 2.2 -0.1 -8.2 6.3 4.1 6.0 2.8
50 T 2F——z1 22 [ ——=28— |PTB Nominal (MMP) 20,129 | 21,934 | 23503 | 24443 | 23,122 || 26,108 26178 || 25,077 | 27,776
Deflactor del PIB 5.6 6.7 4.9 4.0 3.0 6.2 3.7 6.0 4.0

ol mm w2 |

2016 2017 2018 2019 I 2021(p) 2022(p)
-5.0

-10.0 - -8.2

5.7 3.4 6.1 3.8

‘Promedio 18.7 18.9 20.0 20.4
Cierre

Promedlo

Cierre 5.7 7.2 8.2 7.3 4.2 4.3 5.0 5.0 54

Fuente: INEGI, EEEE-SP e eI

Inflacion (%)

Mil Millones de Dilis.
% PIB -3.4 -1.6 -1.9 -0.2 24 0.1 -0.4 0.3 -0.2

s _____ [ 32 ]| 31 ]

————— 60 | 45 || 65 [ 40 |

T PreC|o Promedio (dpb) 35.4 46.3 61.4 55.5 35.82
06 2017 2018 2019 2020 2021(p) 2022(p) |PeTaTorTE EXp.(MEA) 1195 1175 | 1186 | 11056 | 1120 997 979

Plataforma Prod.(mbd) 2,154 1,944 1,813 1,678 1,686 1,753 1,826

I* CGPE-Criterios Generales de Politica Econémica 2022 y Precriterios 2022
/** Encuesta de Expectivas de Expertos en Economia del Sector Privado-EEEE-SP (Agosto 2021)

O =~ N WPH o N

Fuente: INEGI, EEEE-SP

» Para 2021-2022 los expertos privados prevén crecimientos econdmicos positivos: 6% y 2.8% para el bienio.

» Se estima una tasa de inflacion fuera de la meta institucional para 2021 (6.1%) y dentro para 2022 (3.8%).

= Segun sus previsiones, los balances fundamentales se mantendran bajo control: el déficit fiscal en torno a
-3% para el bienio y un balance en cuenta corriente minusculo (+0.3% y -0.2 del PIB) para ambos afios.

= Segun sus prondsticos, para la economia de EUA se visualiza un afio de franca recuperacion en 2021 (6.5%)
y de retorno a su crecimiento histérico en 2022 (4%)
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Pronosticos de Crecimiento 2021-2022

Segun agencias especializadas, el crecimiento esperado para 2021 es 6%
para Méxicoy 6.5% para EUA. Para 2022 el prondstico es de 3.2% y 4.3%

para México y EUA respectivamente.

/

N\

HOC”

CONSULTORES ASOCIADOS S.C.

Prondsticos de Crecimiento Economico 2021-2022

MEXICO: Prondstico Crecimiento 2021

OCDE

FMI

SHCP
Banxico/**
ADHOC

IMEF
PROMEDIO
EEEE-SP/*

Citi Banamex
Banco Mundial

00 10 20

3.0

4.0

5.0

6.0

7.0

EUA: Prondstico de Crecimiento 2021

Morgan Stanley
FMI

Banco Mundial
EEEE-SP/*
ADHOC
PROMEDIO
OCDE

SHCP

Reserva Federal

00 10

2.0

3.0

4.0

5.0

6.0

7.0

8.0

EEEE-SP/*

México: Pronodstico de Crecimiento

SHCP

Banxico/**

FMI 6.3 42
Citi Banamex 5.9 2.7
IMEF 6.0 2.8
OCDE 6.3 3.4
Banco Mundial 5.0 3.0

ADHOC
PROMEDIO

SHCP

Reserva Federal

FMI 7.0 4.9
Morgan Stanley 7.1 4.9
OCDE 6.0 3.9
Banco Mundial 6.8 42
ADHOC 6.5 4.0
PROMEDIO 6.5 4.3

FUENTE: Instituciones propias.

/* Encuesta de Expectivas de Expertos en Economia del Sector Privado (Agosto 2021)

/** Escenario central

» Para México, los prondsticos de nueve organizaciones especializadas fluctuan entre 5% y 6.3% en
2021, con promedio en 6%. Para 2022, el prondstico medio es de 3.2%.

» Para EUA, los prondsticos de ocho organizaciones especializadas fluctuan entre 5.9% y 7.1% para
2021, con promedio en 6.5%. Para 2022, el prondstico medio es de 4.3%.

= Como puede advertirse, ambas economias avanzan en paralelo, pero la economia de EUA se perfila

como mas dinami

ca en el bienio.

Actualizacion: Septiembre 20, 2021
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Perfil Econémico de México % o
Agosto de 2021 j\‘DHOC
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Aviso Legal

Perfil Econémico de México es una publicacion periédica de ADHOC
Consultores Asociados, S.C. Queda prohibida su reproduccién 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 S.C.

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 estructuraciéon y
ejecucion de sus proyectos y programas de inversion y desarrollo.

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

Servicios

~ Planeacion, estructuracién, promocion y desarrollo de proyectos estratégicos de inversion.

.~ Evaluacion de proyectos de inversion y estudios de factibilidad.

~ Acompanamiento y coordinacion en la ejecucidon de proyectos de inversion.

~ 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 macroeconémico.

~ Asesoria econdmica y financiera en linea para la toma de decisiones estratégicas. i
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CONSULTORES ASOCIADOS S. .C.

En ADHOC, estamos para servirle en la Ciudad de México:

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

Alcaldia Miguel Hidalgo

C.P. 11000, Ciudad de México
MEXICO

| Tels. 52-55-5202-3484
i 52-55-5202-3687

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

Portal Web: www.adhocconsultores.com.mx
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