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PANORAMA ECONOMICO

Plan Nacional de Desarrollo 2019-2024
Eje 3: Economia
Politica Econémica en 2019
Objetivos:
e Fortalecer los fundamentos macroeconémicos para promover la estabilidad, el crecimiento econédmico equitativo y el bienestar de la
poblacion.
Estrategias:
e Aumentar la transparencia y rendicién de cuentas en las finanzas publicas.
e Definir politicas publicas que promuevan la productividad y el crecimiento econdmico del pais.
e Impulsar el desarrollo sostenible, la inclusidon y la profundizacién del sistema financiero en favor del bienestar de la poblacién y de la
asignacion eficiente de los recursos.
e Ampliary fortalecer el financiamiento y la planeacién de la banca de desarrollo y otros vehiculos de financiamiento de la Administracion
Publica Federal, asi como fomentar una mayor inclusién financiera de los sectores objetivo y una mayor participacidén del sector
privado, para contribuir al desarrollo econdmico sostenido del pais y al bienestar social.

I. Perspectivas Econémicas

Cuando se elaboraron los Criterios Generales de Politica Econémica para 2019 (CGPE-2019), se proyectaba un crecimiento real anual del
producto interno bruto (PIB) para 2019 de entre 1.5y 2.5%, un deflactor del PIB que creceria 3.9% en promedio, asi como un déficit en cuenta
corriente de la balanza de pagos de 2.2% del PIB. También, en los CGPE 2019, se identificaron los principales riesgos que, de materializarse,
podrian generar un efecto negativo sobre la economia mexicana: i) una mayor desaceleracién de la economia mundial, en particular de la
estadounidense; ii) un aumento en la incertidumbre en las politicas comerciales derivada de retrasos y modificaciones al nuevo tratado
comercial con los Estados Unidos de América (EUA) y Canad3d, asi como el riesgo de un escalamiento de las tensiones comerciales a nivel
mundial, que a su vez podrian afectar la productividad y el crecimiento global; iii) un mayor endurecimiento de las condiciones financieras ante
la normalizacion de la politica monetaria por parte de los bancos centrales de los paises avanzados; y iv) la materializaciéon de riesgos por
conflictos geopoliticos en algunos paises del medio oriente y América Latina que pudieran causar un aumento en las primas de riesgo y en la
volatilidad en los mercados financieros, asi como una reversion de los flujos financieros de las economias emergentes a las avanzadas.

Las proyecciones arriba sefaladas consideraron:

» Para los EUA en 2019 se consideraron crecimientos del PIB de 2.6% y de la produccion industrial de 2.7%, de acuerdo con la Encuesta Blue
Chip Economic Indicators, lo cual implicaba una desaceleracién respecto a los incrementos esperados para 2018 de 29 y 3.7%,
respectivamente.
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» La tasa Libor promedio de tres meses se estimd en un nivel de 2.9%, en linea con los futuros para ese indicador y mayor que el 2.3% esperado
para 2018.

» Para el precio del petréleo, el H. Congreso de la Unidn en la Ley de Ingresos de la Federacién para 2019 (LIF 2019) considerd el nivel propuesto
por el Ejecutivo de 55 ddlares por barril (dpb), el cual se comparaba con un estimado al cierre de 2018 de 62 dpb. Este nivel es igual al precio
garantizado a partir de la estrategia de coberturas y cumple con lo establecido en la Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad
Hacendaria (LFPRH).

» La inflacion en México para diciembre de 2019 se estimd en 3.4% y para el cierre de 2018 en 4.7%.

En el caso de la tasa de interés nominal de los Certificados de |la Tesoreria de la Federaciéon (CETES) a 28 dias, se preveia un promedio de 8.3%,
mayor al promedio proyectado para 2018 de 7.7%.

» Por ultimo, se propuso utilizar como referencia para las estimaciones de finanzas publicas un tipo de cambio promedio de 20.0 pesos por
délar, mayor al promedio proyectado en 2018 de 19.2 pesos por ddlar.

MARCO MACROECONOMICO, 2018-2019

PIB (crecimiento % real) 23 1.5-2.5 (2.0%) 1.5-2.5 (2.0%) -0.1
PIB nominal (miles de millones de pesos) 23,552.5 24,9421 24,9421 24,2391
Deflactor del PIB (crecimiento anual

oromedio %) 51 39 39 33
Inflacién (INPC) dic.-dic. (%) 4.7 3.4 3.4 2.8
Tasa de interés nominal promedio (%)" 7.7 83 83 7.8
Tipo de cambio nominal promedio % 19.2 20.0 20.0 19.3
Cuenta corriente (% del PIB) -1.8 -22 -22 -0.2
Precio promedio del petréleo (dpb) ¥ 62 55 55 55.6
Plataforma de produccién de petréleo (mbd) 1,849 1,847 1,847 1,701

*  Corresponde a la informacion disponible cuando se publicaron los CGPE 2019.

1/ Se refiere a la tasa de CETES de 28 dias.

2/ Toda vez que el régimen cambiario es de libre flotacion, esta cifra no constituye un pronéstico del tipo de cambio; Sin embargo, fue utilizada
como referencia para estimar algunos rubros presupuestarios.

3/ Precio de exportacion de la mezcla mexicana.

4/ Estimacién puntual para Finanzas Publicas.

FUENTE: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico con base en informacién de Criterios Generales de Politica Econémica 2019, Dictamen de la

Ley de Ingresos de la Federacion 2019, Instituto Nacional de Estadistica y Geografia, Banco de México y Petréleos Mexicanos.

1. Panorama Econémico General

Los principales resultados econdmicos en 2019 fueron los siguientes:
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» El PIB de México registré una contraccién de 0.1% con cifras sin ajuste estacional (-0.1% con cifras desestacionalizadas). Este resultado se
ubicé fuera del rango previsto en el paquete econdmico (entre 1.5y 2.5%), debido a que se materializaron tres de los cuatro riesgos posibles
enunciados en los CGPE 2019.

» La tasa de inflacién anual en diciembre de 2019 se ubicd en 2.8%, inferior a la proyectada de 3.4% en los CGPE 2019. La inflacién subyacente
mostré una rigidez a la baja; no obstante, la inflacidon no subyacente alcanzé minimos histéricos, lo que permitié que desde junio la inflacion
anual se mantuviera en el rango objetivo y se lograra alcanzar la meta del Banco de México al final del afio.

» La tasa de CETES a 28 dias promedié 7.8%, cifra mayor al 7.6% registrada en 2018, pero inferior a la esperada originalmente para el afio de
8.3%. Este comportamiento se debid a los ajustes en el objetivo para la Tasa de Interés Interbancaria a un dia por parte del Banco de México,
la cual alcanzd una tasa de 8.25% desde finales de 2018 (20 de diciembre). Aunado a lo anterior, durante la segunda mitad de 2019, los bancos
centrales de las principales economias avanzadas mantuvieron una postura de politica monetaria mas flexible, ante las sefales de
desaceleracidon en estas economias y menores presiones inflacionarias.

» El tipo de cambio promedid 19.26 pesos por délar en 2019, mayor en 0.13% respecto al promedio de 2018. El peso registrd episodios de alta
volatilidad debido a la mayor aversiéon al riesgo en los mercados internacionales en respuesta a las tensiones comerciales entre los Estados
Unidos de América y China, asi como una mayor incertidumbre en las politicas econdmicas a nivel global. Sin embargo, en el dltimo trimestre
de 2019, el tipo de cambio registré ganancias importantes en respuesta a un mayor optimismo comercial por las negociaciones entre ambos
paises, que concluyeron con la firma de un acuerdo comercial de “fase 1", aunado a los avances y certidumbre en la aprobacién del T-MEC por
el Congreso de los EUA.

» La cuenta corriente de la Balanza de Pagos registré un déficit equivalente a 0.2% del PIB, cifra inferior al déficit observado en 2018 de 1.8% y al
déficit esperado para 2019 de 2.2%. Esto obedecid, principalmente, al incremento del superavit de la balanza comercial no petrolera y de la
cuenta de ingreso secundario. En esta Ultima los ingresos por remesas alcanzaron niveles histéricamente altos, compensando el déficit en la
balanza de servicios y en la de ingreso primario.

» El precio de la mezcla mexicana del petréleo crudo se ubicd en 55.63 dpb en promedio, nivel inferior en 9.4% al registrado en 2018 (61.41 dpb).
A su vez, la plataforma de produccidn de petréleo se ubicd en 1,701 miles de barriles diarios (incluye condensados), nivel 7.2% menor que la
registrada en 2018 y menor en 7.9% a la considerada en los CGPE de 2019.

lll. Evolucion de las Principales Variables Econémicas

A. Actividad econémica

Debido a la incertidumbre de politicas comerciales y de inversidn tanto externas como internas, la actividad econdmica sufrié un estancamiento
durante 2019, propiciado por una fuerte desaceleraciéon en el sector industrial. En particular, los sectores de la construccién y de la mineria
registraron caidas importantes; al tiempo que el comercio al por mayor tuvo un desempeno desfavorable propiciado por los conflictos
comerciales globales. Por el lado de la demanda, la inversién mostré una caida en el afio, mientras que el consumo privado registré una
tendencia positiva.

Por sectores, la produccién agropecuaria crecié a una tasa anual real de 1.9% debido a la mayor produccion agricola en 1.8% y ganadera en 3.3%.
Los servicios aumentaron a una tasa real anual de 0.4%. A su interior, el comercio al por menor se incrementé en 2.7%; el apoyo a los negocios y
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manejo de desechos y remediacién aumentaron en 4.9%; las actividades inmobiliarias crecieron 1.3%; y las telecomunicaciones, 3.2%. La
produccién industrial registré una disminucion de 1.8%. Por subsector, las manufacturas crecieron 0.2% y la electricidad 2.3%, mientras que la
mineria disminuyd en 5.1%, principalmente por la reduccién de la plataforma de produccidon de petréleo, y la construccién disminuyd 5.0%,
donde la inversién en construccién se redujo 3.7%.

PRODUCTO INTERNO BRUTO, 2018-2019
(Tasa anual de crecimiento) PRODUCTO INTERNO BRUTO POR SECTORES, 2018-2019

(Tasaanual de crecimiento)

15-25%
29
21 24
19
05 0.4
T T T | —
Observado Aprobado Observado
2018 2019 2019
-0.1
Agropecuario Industrial Servicios
*/ Estimacién puntual para Finanzas Publicas: 2.0% O2018 B 2019
FUENTE: INEGl y CGPE 2019. FUENTE: INEGL.

B. Demanda agregada

En 2019, el consumo aumentd a una tasa real anual de 0.3%, lo que se explica por el crecimiento de 0.6% de su componente privado que
representd casi el 85% del total, mientras que el consumo publico se contrajo en 1.5%. Por su parte, la formacion bruta de capital fijo disminuyd
4.9% en términos reales, debido a la reduccidon de 6.5% de la inversidn en maquinaria y equipo y de 3.7% de la inversién en construccion.
Finalmente, las exportaciones de bienes y servicios se incrementaron en 1.1%, mientras que las importaciones se contrajeron en la misma
proporcion.

C. Empleo y salarios

Al cierre de 2019, el nimero de trabajadores asegurados en el Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS)” se ubicé en 20 millones 421 mil 442
trabajadores, lo que implicd un incremento anual de 342 mil 77 personas (1.7%); segun su tipo de afiliacion, 326 mil 439 fueron empleos
permanentes y 15 mil 638 eventuales. La generacién de empleos formales se extendid en todos los sectores productivos: en la industria se

Y Incluye a los trabajadores eventuales del campo.
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presenté un incremento anual de 10 mil 113 empleos; en los servicios, incluyendo el comercio, de 321 mil 291 empleos; y en la actividad
agropecuaria de 10 mil 673 plazas.

El desempeiio positivo del empleo formal se reflejé en la disminucidon de los niveles de desocupacién en 2019. Asi, la tasa de desocupaciéon
nacional en diciembre se ubicé en 2.9% como porcentaje de la Poblaciéon Econémicamente Activa (PEA), medio punto porcentual por abajo
de la tasa de desocupacién registrada en diciembre de 2018 (3.4%).Y

TASA DE DESOCUPACION NACIONAL, 2019
(Porcentaje de la PEA)

TRABAJADORES ASEGURADOSEN EL IMSS, 2018-2019
(Milesde trabajadores)

38
I 20,4214
36
36 ' .
s 35 36 20,079 .4
34
33 35
29
E F M A M 3 3 A S O N D 2018 2019
FUENTE: IMSS.

FUENTE: INEGL

En 2019, el salario promedio de cotizacién al IMSS registré un crecimiento nominal respecto al afo previo de 6.7%, el mayor incremento anual
desde 2003. Por su parte, los salarios contractuales en las empresas de jurisdiccion federal, excluyendo bonos de productividad, tuvieron un

aumento nominal de 5.4%, el mayor desde 2002.

Por sector de actividad econdmica, las remuneraciones reales por persona ocupada en la industria manufacturera registraron una variacion
anual de 2.8%, la mayor desde que se tiene registro (2008). Las remuneraciones reales del personal ocupado en las empresas comerciales al
menudeo se incrementaron a una tasa anual de 4.0%, mientras que en las empresas al mayoreo observaron una reduccién de 2.0%. Las
percepciones reales en la industria de la construcciéon disminuyeron 1.4%.

V' La Encuesta Nacional de Ocupacién y Empleo (ENOE) se inicié en 2005.
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D. Precios

En diciembre de 2019 la inflacién anual, medida por la variacién del Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC), fue de 2.83%, menor en 2
puntos porcentuales a la del cierre del afio anterior. Esta disminucién de la inflacidon anual se debid, principalmente, a la reduccién en los precios
de energéticos y de frutas y verduras.

La inflacién subyacente anual se ubicé en 3.59% al cierre del afio, 0.09 puntos porcentuales por abajo de la observada en diciembre de 2018.

Cabe destacar que la inflacién subyacente presentd resistencia a la baja: por un lado, el subindice de las mercancias fue inferior al de 2018 en
0.36 puntos porcentuales, mientras que subindice de los servicios fue mayor a la registrada el afio anterior en 0.16 puntos porcentuales.

INFLACION ANUAL, 2019 INFLACION SUBYACENTE, 2019
(Variacién % mismo mesafio anterior) (Variacién % mismo mesafo anterior)

39 38 38
44 44 43 36 35 36 o0 °° 38 38 37 37 34

39 40

39 zg

32
30 30 30 28

E F M A M J J A S (0] N D E F M A M J J A S (o] N D

FUENTE: INEGI FUENTE: INEGL

Por su parte, en diciembre de 2019 la inflacién no subyacente se ubicé en 0.59% anual, menor en 7.81 puntos porcentuales a la del cierre de
2018, siendo la menor tasa desde 1970. Ello obedecié al comportamiento registrado tanto en los productos agropecuarios, cuyo subindice
registré una reduccién anual de 7.09 puntos porcentuales, debido a la disminucién del subindice de frutas y verduras (15.6 puntos porcentuales),
asi como a que el subindice de energéticos y tarifas autorizadas por el Gobierno Federal registré una reduccién de 8.06 puntos porcentuales al
disminuir los precios de la gasolina de alto y bajo octanaje y el gas doméstico.

El indice nacional de precios productor (INPP) total excluyendo el petréleo, registré un incremento anual de 0.84% al cierre de 2019, cifra 5.58
puntos porcentuales por abajo de la registrada al término de 2018 y el menor incremento anual desde 2004.

E. Base monetaria, tipo de cambio y variables financieras

La Junta de Gobierno del Banco de México se reunié en ocho ocasiones a lo largo de 2019. En cuatro de ellas, decidié reducir la tasa de interés
de referencia en 25 puntos base en cada una. La tasa de interés de referencia pasé de 8.25% al cierre de 2018 a 7.25% al término de 2019, con una
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disminucién de 100 puntos base durante el afio. Por su parte, el 22 de noviembre de 2019 el Fondo Monetario Internacional (FMI) renovo la Linea
de Crédito Flexible (LCF) por un plazo de dos afios y por un monto equivalente a aproximadamente 61 mil millones de ddlares.

A diciembre de 2019 la base monetaria, conformada por la suma de billetes y monedas en circulacién mas los depdsitos de las instituciones
bancarias en el Banco Central, registré un saldo de 1 billén 742.5 miles de millones de pesos, monto superior en 4.1% al observado en 2018. A su
interior, los activos internacionales netos se ubicaron en 3 billones 453.2 miles de millones de pesos, lo que representd un decremento de 0.4%
respecto a diciembre de 2018. Dicho saldo expresado en ddlares fue de 183.1 miles de millones, superior en 3.8% respecto al afio anterior. El
crédito interno neto que es la diferencia entre el saldo de la base monetaria y los activos internacionales netos registré un saldo negativo de
1 billén 710.7 miles de millones de pesos, lo que significd un flujo positivo de 81.8 miles de millones de pesos con relacién a diciembre de 2018. La
reserva internacional neta que refleja la diferencia entre la reserva internacional bruta y los pasivos con vencimiento menor a seis meses
aumentoé en 6.1 miles de millones de ddlares respecto a diciembre de 2018, por lo que al finalizar el afio se ubicé en 180.9 miles de millones de
dolares.

COMPONENTES DE LA BASE MONETARIA AL 31 DE DICIEMBRE, 2018-2019
(Miles de millones)

Base Monetaria (pesos) 1,674.2 1,742.5 4.1
Activos Internacionales Netos (pesos)” 3,466.7 3,4532 -0.4
Activos Internacionales Netos

| 176.4 183.1 3.8
(dolares)
Crédito Interno Neto (pesos) -1,792.5 -1,710.7 n.s.

Reserva Internacional Neta (délares)? 174.8 180.9 3.5

Nota: La suma de los parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.

1/ Los activos internacionales netos se definen como la reserva internacional bruta mas los créditos a bancos centrales a
mas de seis meses, a los que se restan los adeudos con el Fondo Monetario Internacional y con bancos centrales a
menos de seis meses.

2/ Se refiere a la diferencia entre la reserva internacional bruta y los pasivos a menos de seis meses.

p/ Cifras preliminares.

n.s. No significativo.

FUENTE: Banco de México.

Durante 2019, el peso mexicano continud experimentando periodos de volatilidad. Al 31 de diciembre de 2019, el tipo de cambio interbancario a
48 horas se ubicé en 18.89 pesos por ddlar, lo que implicé una apreciacion nominal del peso de 4.0% respecto al cierre de 2018. No obstante, la
cotizaciéon promedio del afo mostrd una depreciacion nominal del peso de 0.11% con relacién al promedio observado el aflo anterior.
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T o c e S o TIPO DE CAMBIO PROMEDIO, 2018-2019"
. (Pesos por délar)

(Pesos por délar)

1967 oo —
2] 18.89

8.65

2018 1924

E F M A M I J A 5 O N D

o I )< Qp— g ) o _
Al cierrs celmes. Promed o disrio duranteel anocorraspondiente.

FUENTE: Bancode México. FUENTE:Banzode México.

Desde el cierre de 2018 hasta la conclusién de 2019, se observé un comportamiento mixto con respecto a las tasas de interés en el mercado de
bonos gubernamentales. La tasa de CETES a 28 dias se situd en 7.25% al término de 2019 y registré un nivel promedio anual de 7.85%, el cual es
superior al promedio anual de 7.62% registrado en 2018. La tasa promedio anual a 91 dias fue de 7.94% y se incrementd 11 puntos base en
comparacion con el dato del afo anterior. Sin embargo, a 182 dias, la tasa promedio anual mostré una ligera disminucién al situarse en un
promedio anual de 7.95%, menor con respecto al afo previo en 2 puntos base. Adicionalmente, a 364 dias, la tasa promedio fue de 7.89%, por

debajo del afio previo en 17 puntos base .

TASAS DE INTERES, 2018-2019 TASAS DE INTERES DE CETES,
(Promedio anual) 2018-2019 ,
832 (Promedio anual) 8.06

797 705

Cetes1 CPP THE Promedio 91d Promedio 182d Promedio 364d

w2018 m2019
1A plazo de 28 dias. w2018 m2019
FUENTE: Banco de México. FUENTE: Banco de México.
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En diciembre de 2019 el ahorro financiero interno total representé 67.2% del PIBY, monto superior en 2.6 puntos porcentuales del PIB con
relaciéon al nivel observado en diciembre 2018. La captacidn bancaria, principal componente del ahorro financiero interno, contribuyé con 36.6%
del total y alcanzé 24.6% del PIB, 0.2 puntos porcentuales mas que en el afio previo. Los fondos del Sistema de Ahorro para el Retiro (SAR)
contribuyeron con 19.9% del total del ahorro financiero y representaron 13.4% del PIB, 1.4 puntos porcentuales mas que en diciembre de 2018. El
ahorro proveniente de las sociedades de inversién contribuyd con el 10.5% del total, el de las aseguradoras con el 4.2%, el de intermediarios no
bancarios con el 12.8%, y el de los inversionistas, empresas y particulares con el 16.0%.%

AHORRO FINANCIERO INTERNO TOTAL, 2018-2019
(Millones de pesos)

Concepto Diciembre 2018 Diciembre 20197/ Variacién% real
Ahorro financiero interno total 15,702 16,590 2.7%
Captacioén bancaria 5,922 6,071 -0.3%
Sistema de Ahorro para el Retiro 2,91 3,298 10.2%
Sociedades de inversion 1,599 1,742 5.9%
Aseguradoras y fondos de pensiones 639 691 52%
Intermediarios no bancarios 2142 2,125 -3.5%
Inversionistas, empresas y particulares 2,489 2,662 4.0%

Nota: La suma de los parciales puede diferir del total debido al redondeo de las cifras.

p/ Cifras preliminares.
FUENTE: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico con informacién de la Comision Nacional Bancaria y de Valores.

La cartera de crédito total de la banca comercial ascendié a 5 billones 405.6 miles de millones de pesos a diciembre de 2019, cifra 1.4% superior
en términos reales con relacién al cierre de 2018. La cartera vigente mostré al término de 2019 un crecimiento anual real de 1.3%.

La cartera de crédito total de la banca comercial al sector privado a diciembre de 2019 sumé 4 billones 637.1 miles de millones de pesos,
monto equivalente a 18.8% del PIB, mayor en 0.6 puntos porcentuales respecto a diciembre de 20184

El sistema de la banca comercial registré un Indice de Capitalizacion (ICAP) total de 15.98% a diciembre de 2019, con un incremento anual de 0.1
punto porcentual. Este nivel se ubicé por encima del nivel minimo de 10.5% que establecen las reglas de capitalizacién de Basilea lll. El indice de
Morosidad (IMORY) de la banca fue de 2.2%, 0.1 puntos porcentuales superior al registrado en diciembre de 2018. A su vez, el indice de Cobertura
de Cartera Vencida (ICOR) disminuyd 6.4 puntos porcentuales comparado con 2018, al ubicarse en 146.0%.

V' Cifras preliminares a diciembre 2019.

2/ |_as razones respecto al PIB se calcularon con el PIB del cuarto trimestre de 2019.
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En materia de participantes del sistema financiero mexicano, al término de 2019 el sistema bancario se integrd por 52 bancos autorizados, uno
mas que en 2018, y se encontraban en operacién 21 grupos financieros, igual nUmero que en el afo anterior. Respecto del sector de ahorro y
crédito popular a septiembre de 2019 operaron 156 sociedades cooperativas de ahorro y préstamo, y 39 sociedades financieras populares. En
diciembre de 2019 el 68.3% del total de activos del sistema bancario estuvo concentrado en las cinco instituciones bancarias mas grandes en
términos de activos (BBVA Bancomer, Santander, Citibanamex, Banorte y HSBC), proporcién menor en 1.3 puntos porcentuales con relacién a
diciembre de 2018.

Durante 2019, la Banca de Desarrollo en su conjunto, otorgé financiamiento al sector privado por 1 billén 244 miles de millones de pesos, de los
cuales 317 miles de millones de pesos corresponden a garantias y 323 millones de pesos a capital de riesgo, lo que llevé a que, al cierre del
ejercicio fiscal, el saldo del financiamiento de crédito directo e impulsado al sector privado se ubicara en 1 billén 783 miles de millones de pesos,
lo que representd 7.2% del PIB. Por sector, el saldo del crédito directo e impulsado se distribuyd de la siguiente manera: 38.0% a empresarial,
27.0% a infraestructura, 17.4% a vivienda, 14.7% a rural y 2.9% a servicios financieros.

La perseverancia en las sanas practicas prudenciales permitié que las sociedades nacionales de crédito mantuvieran, en su conjunto, un ICAP
de 19.25%, superior al de la banca comercial. El IMOR de la cartera al sector privado generado por las sociedades nacionales de crédito, sin
considerar la cartera en fideicomisos en administracién de Sociedad Hipotecaria Federal (dacién en pago), fue de 1.3%; al incluir a los
fideicomisos publicos de fomento y a la Financiera Nacional de Desarrollo Agropecuario, Rural, Forestal y Pesquero, el indice fue de 2.2%,
porcentaje mayor en 0.29 puntos al registrado a diciembre de 2018. Por su parte, el nivel de cobertura sobre riesgos crediticios se ubicd en
152.7%, lo que muestra su solidez para enfrentar situaciones de dicha naturaleza.

El saldo del SAR al cierre de diciembre de 2019 ascendid a 5 billones 524.1 miles de millones de pesos, superior en 13.5% real al nivel de igual
periodo del afo anterior. Estos recursos se administraron a través de 65.8 millones de cuentas individuales. El 72.4% de los recursos del SAR
fueron manejados directamente por las Administradoras de Fondos para el Retiro (AFORES), a través de las subcuentas de Retiro, Cesantia en
Edad Avanzada y Vejez, Ahorro Voluntario y Solidario, Fondos de Previsién Social y Capital de las AFORES; el resto fue manejado de la siguiente
manera: 24.7% por la Subcuenta de Vivienda, 2.1% por el Bono de Pensiéon del ISSSTE y 0.8% corresponde a recursos depositados en Banco de
México.

Las Sociedades de Inversidon Especializadas en Fondos para el Retiro (SIEFORES) mostraron una mayor diversificacién de su cartera, lo cual les
permitié ofrecer mejores condiciones y rendimientos en la inversién de los recursos, en favor de los trabajadores. El rendimiento promedio
anual histdrico del SAR fue de 11.14% nominal y 5.35% real, el Indicador de Rendimiento Neto (IRN) —que mide rendimiento menos comisiones—
fue de 4.32% para la SIEFORE Bdésica de Pensidn, 4.37% para la SIEFORE Basica 55-59, 4.68% para la SIEFORE Basica 60-64, 4.68% para la
SIEFORE Basica 65-69, 4.78% para la SIEFORE Basica 70-74, 4.89% para la SIEFORE Basica 75-79, 5.05% para la SIEFORE Basica 80-84, 5.07% para
la SIEFORE Bésica 85-89, 5.11% para la SIEFORE Basica 90-94 y de 5.15% para la SIEFORE Basica Inicial (afiliados menores de 25 afos).

F. Sector externo

En 2019 la economia de los EUA crecid 2.3%, y la de la zona euro lo hizo en 1.2% anual; mientras que dentro de las economias de mercado
emergentesy en desarrollo, el PIB de China registré un incremento de 6.2% anual.
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Las exportaciones de mercancias’ de México se ubicaron en 461 mil 115.6 millones de ddlares en 2019, lo que significd un incremento de 2.3%
anual, menor al crecimiento de 10.1% del afio previo. A su interior, las ventas de productos petroleros disminuyeron 15.1% y las no petroleras se
incrementaron 3.6%. Dentro de estas Ultimas, las exportaciones agropecuarias y de manufacturas se expandieron en 97% y 3.4%,
respectivamente; mientras que las extractivas retrocedieron 0.7%.

Las importaciones de mercancias® se ubicaron en 455 mil 295.3 millones de ddlares en 2019, cifra que implicé una contraccién anual de 1.9%.
Por tipo de bien, las compras al exterior de bienes de capital, consumo e intermedios registraron reducciones de 8.9%, 31% y 0.8%,
respectivamente.

En 2019, la balanza comercial® alcanzé un superavit de 5 mil 820.3 millones de ddlares, que contrasta con el déficit de 13 mil 617.8 millones de
ddlares del afio anterior. A su interior, el déficit de la balanza petrolera pasé de 23 mil 160.4 millones de ddélares en 2018 a 21 mil 221.9 millones de
dolares en 2019, y la balanza no petrolera pasé de un superavit de 9 mil 542.6 millones de ddélares en 2018 a uno de 27 mil 042.3 millones de
délares durante 2019. Al mismo tiempo, la balanza de bienes adquiridos en puertos por medios de transporte registré un déficit de 196.6
millones de délares, mayor al registrado el afio previo de 177.9 millones de ddlares.

SALDO DE LA BALANZA COMERCIAL DE’FICITENCUENTACORRIENTE E’ v
(Millones de délares) INVERSION .EXTRANJ.ERA DIRECTA EN MEXICO
(Milesde millones de ddlares)
58203 329
2019
2019
34.7
2018
HIED M Cuenta corriente
-13,617.8
* Considerando el sentido direccional.
FUENTE: Banco de México. FUENTE: Banco de México.

Las balanzas de servicios y de ingreso primario registraron déficit de 6 mil 171.6 millones de ddlares (variacién anual de -30.8%) y de
37 mil 174.8 millones de ddlares (variacion anual de +12.1%), en cada caso. En contraste, la balanza de ingreso secundario presentd un superavit
de 35 mil 279.1 millones de ddlares, monto superior en 2 mil 394.5 millones de ddlares respecto al afo previo. Como resultado, la cuenta
corriente de la balanza de pagos tuvo un déficit de 2 mil 443.7 millones de ddlares, cifra menor en 20 mil 560.3 millones de délares a la
registrada en el afio previo. En términos del PIB, el déficit en la cuenta corriente llegd a 0.2%.

V' Acorde con los criterios de clasificacion y registro de la sexta edicidon del Manual de Balanza de Pagos del FMI. Excluye el rubro de bienes adquiridos en puertos
por medio de transporte en los rubros de exportaciones, importaciones y la balanza comercial.
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BALANZA DE PAGOS, 2017-2019"
(Millones de dolares)

Cuenta corriente -20,494.7 -23,004.0 -2,4437 20,560.3 122 ns.
Crédito 479,3409 526,731.2 541,361.7 14,630.5 99 2.8
Débito 499,835.5 549,7352 5438053 -59299 10.0 -1
Balanza bienes y servicios -20,851.4 -22,720.1 -547.8 221723 2.0 ns.
Balanza de bienes” -10,983.8 -13,7959 5,623.7 19,419.6 25.6 n.s.
Exportaciones de mercancias 409,806.2 4510541 461,4512 10,3971 10.1 2.3
Importaciones de mercancias 420,790.0 464,849.8 455,827.6 -9,0222 105 -19
Balanza de servicios -9,867.7 -8924.2 -6,171.6 27526 n.s. n.s.
Crédito 27,6429 28,766.6 30,2229 1,456.3 41 51
Débito 37,510.7 37,690.8 36,394.4 -1,296.4 05 3.4
Balanza de ingreso primario -29,758.8 -33,168.5 -37174.8 -4,006.3 ns 121
Balanza de ingreso secundario 30,115.6 32,884.6 352791 23945 92 73
Cuenta de capital 1495 -64.6 -55.8 88 ns. ns.
Cuenta financiera -34,163.1 -32,991.6 -1,314.0 216776 ns. ns.
Inversién directa -30,245.7 -27,033.7 -22,6933 4340.4 ns. ns.
Adquisicidon neta de activos financieros 27320 11,610.6 6,188.2 54224 3250 -46.7
Pasivos netos incurridos 329779 38,6444 28,8815 -9,762.9 17.2 -253
Inversién de cartera -10,190.2 -8273.4 -55721 2,7013 ns. ns.
Adquisiciéon neta de activos financieros 13,820.2 1,2251 4.015.3 2,790.2 911 227.8
Pasivos netos incurridos 24,010.3 9,498.5 9,587.5 89.0 -60.4 09
Titulos de deuda publica 57585 10,682.8 32348 -7,448.0 855 -69.7
Titulos de deuda privada 79317 -3,605.6 6,362.8 9,968.4 ns. ns.
Resto 10,3201 24212 -10.0 -2,4312 -76.5 ns.
Derivados financieros (transacciones netas) 30744 4092 13119 902.7 -86.7 2206
Otra inversién 7,963.6 14232 13,001.4 1n,578.2 -821 -0-
Adquisicién neta de activos financieros 55403 81315 16,009.7 78782 46.8 96.9
Pasivos netos incurridos 24233 6,708.3 3,008.2 -3,700.1 ns. -552
Banca comercial -3977.0 7,429.5 2,837.8 -4.591.7 ns. -61.8
Sector publico 22188 -735.8 210.7 946.5 ns. ns.
Resto -665.1 14.6 -40.2 -54.8 ns. ns.
Activos de reserva -4,7651 4831 26381 2,155.0 ns. -0-
Variacion de la reserva internacional bruta -2,5751 9343 6,643.6 5,709.3 ns. -0-
Ajustes por valoraciéon 2,190.0 4511 4.005.5 3554.4 -79.4 -0-

Errores y omisiones -13,817.9 99228 -8814.4 1,108.4 ns. ns.

* Presentacion acorde con la sexta edicion del Manual de Balanza de Pagos del FMI, publicada por el Banco de México a partir del 25 de mayo de 2017.
Nota: La suma de los parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo.

1/ Corresponde a las exportaciones e importaciones de la balanza comercial mas bienes adquiridos en puertos.

n. s. No significativo.

- 0 - Variaciones superiores a 400%.

FUENTE: Banco de México.

En 2019 la cuenta financiera de la balanza de pagos acumulé un endeudamiento neto que implicé una entrada de recursos de 11 mil 314
millones de ddlares?, menor en 65.7% al reportado en 2018. A su interior, la inversion directa registré una entrada de 22 mil 693.3 millones de
délares, suficiente para financiar el déficit en la cuenta corriente de la balanza de pagos.
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La inversion de cartera reportd una entrada neta de recursos por 5 mil 572.1 millones de ddlares, cifra inferior a la registrada de 8 mil 273.4
millones de délares del aflo pasado. Por otro lado, el rubro de otra inversién registré un préstamo neto al exterior por 13 mil 1.4 millones de
ddlares, nivel superior en 11 mil 578.2 millones de ddlares respecto a 2018. Asimismo, los derivados financieros presentaron un préstamo neto por
1,311.9 millones de ddlares.

Los activos de reserva registraron un nivel de 2,638.1 millones de ddlares, que se explica por un crecimiento de la reserva internacional bruta
por 6 mil 643.6 millones de ddlares y por ajustes de valoracién de 4 mil 5.5 millones de ddlares.

Los errores y omisiones presentaron un saldo negativo por 8 mil 814.4 millones de délares, nivel inferior en 1 mil 108.4 millones de ddélares con
respecto a 2018.
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