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Introduccion.

Organismos internacionales proyectan drasticos retrocesos en las tasas de crecimiento de la
economia a nivel global y externan incertidumbre en el fondo del ciclo econémico y en la
recuperacion esperada por las probabilidades de extensién de las medidas de contencidn ante el
COVID-19, o por el posible segundo brote de contagios, escenarios que ponen en la cuerda floja a la
economia mundial.

Esta edicidn presenta los ajustes a las proyecciones de crecimiento econdmico del Banco Mundial
en el mes de junio -bajo en contexto de crisis sanitaria-, los prondsticos de la Organizacion para la
Cooperacion y el Desarrollo Econédmico ante dos escenarios de la pandemia del COVID-19; las
expectativas del sector privado de la economia sobre las variables macroeconémicas en el mes de
mayo; el comportamiento del gasto presupuestario y de los ingresos presupuestarios en el primer
cuatrimestre del afio; el impacto de la crisis sanitaria en el sector automotriz en México; y se
destacan los resultados de la balanza de pagos en el primer trimestre de 2020.

El contenido se integra en el siguiente orden:

Contexto internacional

Expectativas del entorno macroeconémico
Finanzas publicas

Contexto nacional

vk wnN e

Mercados financieros
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1. Contexto internacional.
Severa caida economica: las consecuencias del COVID-19

El Banco Mundial sefiala en el informe Perspectivas econédmicas mundiales de junio de 2020 que la
economia mundial estd experimentando “la peor recesion desde la Segunda Guerra Mundial, y la
primera vez desde 1870 en que tantas economias experimentarian una disminucién del producto
per capita”

De acuerdo a las previsiones, la economia mundial se reducird un 5.2% este afio, las economias
avanzadas se contraerdn un 7%, los mercados emergentes y las economias en desarrollo (MEED)
enfrentardn una reduccidn del 2.5% “la primera contraccion como grupo en al menos 60 afos”; se
prevé una disminucién del 3.6% en los ingresos per capita y con ello un aumento en el grupo de
personas situadas en la pobreza extrema.

Las proyecciones agudizan el retroceso econdmico respecto a las expectativas del mes de abril en
gue sefialaban un retroceso del 3% en el producto mundial, una caida del 6.1% en las economias
avanzadas y la reduccidén del 1.0% para MEED

Entre los efectos negativos, destacan:

e Los profundos impactos en los paises mas afectados por la pandemia como Estados Unidos,
Brasil y Rusia; asi como en los paises cuya economia dependen en gran medida del
comercio, internacional, el turismo, las exportaciones de productos bdsicos y del
financiamiento externo.

e Probables repercusiones a largo plazo en el desarrollo de capital humano como resultado
del acceso a servicios basicos de salud y la suspension de clases.

® Elinminente incremento en la pobreza y del desempleo

Las expectativas son inciertas sobre el levantamiento de las medidas de mitigacién en el segundo
semestre del afo con riesgos de prolongacion de la crisis sanitaria, agitaciones financieras o el
retroceso del comercio internacional y las relaciones de suministro con ello un mayor deterioro de
la economia a nivel global llevando a una contraccién econédmica del 8% con una recuperacion
ligeramente superior del 1% para el 2021.

Ante la situacion, “el Grupo Banco Mundial estd adoptando medidas de apoyo frente a la pandemia
como respaldar intervenciones de salud publica, garantizar el suministro de insumos y equipos
especiales y de colaboracién con el sector privado para continuar operando y mantener el empleo;
mediante el destino de 160 000 millones de ddlares en 15 meses como apoyo financiero a mas de
100 paises con el fin de proteger a los sectores pobres y vulnerables y apoyar a las empresas para
impulsar la recuperaciéon econdmica. El monto incluye 50 000 millones de ddlares de recursos de la
Asociacidn Internacional del Fomento (AIF) que se otorgaran via donaciones y préstamos en
condiciones concesionarias”.

La tabla 1 muestra -bajo las condiciones actuales- el prondstico de crecimiento mundial del 4.2%, y
las tasas esperadas por regiones y paises seleccionados. Se observa una proyeccidn para Estados
Unidos del 3.9% para las economias avanzadas y del 4.6% para MEED; se situa a México con una
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tasa de crecimiento del 3.0%. A nivel regional, la mayor tasa de crecimiento proyectada es para Asia

Oriental y el Pacifico con un 4.6%, y la expectativa para América Latina y el Caribe es del 2.8%.

Diferencia en puntos
porcentuales con respecto a
Tabla 1. PIB real (porcentaje de cambio respecto al afio anterior) proyecciones de enero 2020
2017 2018 2019e 2020f 2021f 2020f 2021f]
Mundo 3.3 3.0 2.4 -5.2 4.2 7.7 1.6
Economias avanzadas 25 21 1.6 -7.0 3.9 -8.4 2.4
Estados Unidos 2.4 2.9 23 -6.1 4.0 -7.9 2.3
Zona Euro 2.5 1.9 12 ctehal 4.5 -10.1 3.2
Japén 22 0.3 0.7 -6.1 25 -6.8 1.9
Economias emergentes y en desarrollo (EMDEs) 4.5 4.3 3.5 =25 4.6 -6.6 0.3
EMDESs exportadores de materias primas 2.2 21 55 -4.8 Sl -7.4 0.2
Otros EMDEs 6.1 5.7 4.8 ALl 5.5 -6.2 0.3]
Otros EMDESs excluyendo China 5.4 4.8 3.2 -3.6 3.6 -7.6 -0.8|
Asia oriental y el Pacifico 6.5 6.3 5.9 0.5 6.6 5.2 1.0
China 6.8 6.6 6.1 1.0 6.9 -4.9 aLal
Indonesia 5.1 5.2 5.0 0.0 4.8 -5.1 -0.4|
Tailandia 4.1 4.2 2.4 -5.0 4.1 7.7 1.3
Europa y Asia central 4.1 3.3 22 -4.7 3.6 -7.3 0.7]
Rusia, Federacion de 1.8 25 1.3 -6.0 254 =743 0.9
Turquia 7.5 2.8 0.9 -3.8 5.0 -6.8 1.0
Polonia 4.9 5.3 4.1 -4.2 2.8 -7.8 -0.5|
América Latina y el Caribe 1.9 1.7 0.8 7.2 28 -9.0 0.4]
Brasil 13 1.3 Ll -8.0 22 -10.0 -0.3|
México 2.1 22 -0.3 -75 3.0 -8.7 1.2
Argentina 2.7 -2.5 27 S73) 2514 -6.0 0.7|
Oriente Medio y Norte de Africa 11 0.9 -0.2 -4.2 23 -6.6 -0.4
Arabia Saudita -0.7 2.4 0.3 -3.8 2.5 -5.7 0.3]
Iran 3.8 -4.7 -8.2 -53 21 -5.3 aLal
Egipto 4.2 5.3 5.6 3.0 251 -2.8 -3.9|
Asia meridional 6.5 6.5 4.7 2.7 2.8 -8.2 -3.1
India 7.0 6.1 4.2 -3.2 3.1 -9.0 -3.0|
Pakistan 5.2 55 alL{e) -2.6 -0.2 -5.0 -3.2]
Bangladesh 7.3 7.9 8.2 1.6 1.0 -5.6 -6.3|
Africa al sur del Sahara 2.6 26 2.2 -2.8 3.1 -5.8 0.0
Nigeria 0.8 1.9 2.2 -3.2 7 -5.3 -0.4
Sudafrica 14 0.8 0.2 7.1 219 -8.0 1.6
Angola -0.1 -2.0 -0.9 -4.0 3.1 -55 0.7]
Otros indicadores:
PIB réel*
Paises de altos ingresos 2.4 2.2 1.7 -6.8 3.8 -8.3 2.3
Paises en desarrollo 4.8 4.4 3.7 -2.4 4.7 -6.7 0.2]
Paises de bajos ingresos 5.4 5.8 5.0 1.0 4.6 -4.4 -0.9|
BRICS 53 5.3 4.7 -1.7 53 -6.6 0.4]
Mundo (ponderaciones PPP 2010) 3.9 3.6 2.9 -4.1 4.3 -7.3 1.0
Volumen de comercio mundial 5.9 4.0 0.8 -13.4 5.3 -15.3 2.8
Precios de materias primas
Precio del petréleo 233 29.4 -10.2 -47.9 18.8 -42.5 16.9
indice de precios de los productos basicos no energéticos 5.5 1.8 -4.2 -5.9 3.0 -6.0 1.3
Fuente. Global Economic Prospects. World Bank Group. June 2020
Tabla 2. Tasas de crecimiento del PIB a nivel mundial y regional
Region/ Afios 2017 2018 2019e 2020f 2021f
Mundo 3.2 3 2.4 -5.2 4.2
Economias avanzadas 24 2.2 1.6 -7.0 3.9
Economias emergentes y en desarrollo (EMDEs) 4.5 4.3 3.5 -2.5 4.6
Asia oriental y el Pacifico 6.5 6.3 5.8 0.5 6.6
Europa y Asia central 4.1 3.3 2.2 -4.7 3.6
América Latina y el Caribe 1.9 1.7 0.8 -7.2 2.8
Oriente Medio y Norte de Africa 1.1 0.9 -0.2 -4.2 23
Asia meridional 6.5 6.5 4.7 -2.7 2.8
Africa al sur del Sahara 2.6 2.6 2.2 -2.8 31

Fuente. Global Economic Prospects. World Bank Group. June 2020
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Por su parte, la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo (OCDE) se inclina hacia la
incertidumbre de las perspectivas mundiales y presenta dos probables escenarios que pondrian a la
economia en niveles inferiores a los resultados del cuarto trimestre del 2019. “El primero de ellos
contempla un segundo brote de contagios y nuevos confinamientos antes de que finalice el 2020,
el otro no prevé nuevos brotes significativos”, de tal forma que presenta en el mejor escenario que
se cumplan los prondsticos del ciclo de crisis sanitaria y en el segundo que se enfrente un segundo
brote y con ello se ponga en la cuerda floja a la economia mundial.

Las proyecciones para los paises del G7 (Alemania, Canadd, Estados Unidos, Francia, Italia, Japény
Reino Unido) y la Zona del Euro muestran los severos efectos de retroceso, en el caso de un segundo
brote, para Francia, Reino Unido e Italia al situarlos en caidas alrededor del 14%, la Zona del Euro
retrocederia un 11.7%, mientras que los resultados para Canada, Alemania, Estados Unidos y Japon
serian disminuciones del 9.9%, 9.8%, 8.8% y 8.5%, respectivamente.

Grafico 1. Cambios pronosticados del PIB para 2020 para el G7
Dos escenarios probables de la evolucion del COVID-19
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Fuente. OCEDE con prondsticos del indicador del PIB real

A nivel mundial, el prondstico apunta a Espafia como el pais con mayor retroceso ante un segundo
brote de COVID-19 con un -14.4%; el grupo de paises miembros de la OCDE experimentaria una
caida del 9.6%; mientras los paises de América Latina con mayor impacto serian Brasil, México vy
Chile con reducciones del 9.1%, 8.6% y 7.1%, respectivamente.

Grafico 2. Cambios pronosticados del PIB para 2020 a nivel mundial
Dos escenarios probables de la evolucién del COVID-19
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2. Expectativas del entorno macroeconémico
Las expectativas del sector privado en mayo 2020

La encuesta sobre las expectativas del sector privado realizada por el Banco de México en el mes de
mayo del 2020 muestran la tendencia de los organismos internacionales al pronosticar una caida
severa del 8.16% en la tasa del PIB para el cierre del 2020 y una recuperacion del 2.51% para el 2021.
En cuanto a la inflacién, se espera un repunte de 0.21 puntos base para el 2020 y una ligera
reduccion para el 2021; continua la tendencia de menores tasas de interés de corto y largo plazo, y
una ligera apreciacion del peso para ambos anos, en relacién con las expectativas de abril.

Tabla 3. Prondsticos del desempefio de la economia anual para el 2020 y el 2021

Expectativas Expectativas
. " medias de los prondsticos medias de los prondsticos
Indicadores de la economia abril 2020 mayo 2020
2020 2021 2020 2021
Inflacion general 2.83% 3.51% 3.04% 3.46%
Crecimiento del PIB -7.27% 2.52% -8.16% 2.51%
Tasa de fondeo interbancario 4.82% 4.94% 4.49% 4.54%
Tasa de interés del Cete 28 dias 4.95% 5.16% 4.58% 4.77%
Tasa de interés del bono M 10 afios 6.75% 6.85% 6.36% 6.49%
Tipo de cambio pesos/dolar 23.36 23.03 23.30 23.00

Fuente: Banco de México

Gréfico 3. Factores que podrian obstaculizar el En el grafico 3, se presentan los

crecimiento en México en los préximos 6 meses principales factores que los
Abril-Mayo 2020 analistas consideran que pueden
cov  46% obstaculizar el crecimiento de la
° o . . 7’ . Ve .
Abril ® Mayo actividad econémica en México.
40% 36%
32%
30% 23% 22% A nivel particular, los cinco
20% J8% principales  factores  son:
() ofe .
0% o 11% debilidad en el mercado internoy
o ’ .
’ 1% 2% la economia mundial (30%);
0% incertidumbre de la situacidn
Condiciones Condicioenes Gobernanza Politica Finanzas ;. . o
- . - econdmica interna (17%);
externas econdmicas monetaria publicas . .
internas debilidad del mercado interno

(14%); incertidumbre politica
interna (11%) y politica del gasto
» . publico (10%).
Elaboracién propia
Respecto a la percepcién del entorno econdémico, el 78% considera que empeorara el clima de
negocios en los proximos seis meses, el 100% percibe que la economia no esta mejor que hace un
afioy el 92% que es un mal momento para realizar inversiones.

1 Publicada el 12 de junio del 2020.
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3. Finanzas publicas
Desempeiio del gasto publico y los ingresos presupuestarios en el primer cuatrimestre del 2020.

En los primeros meses del aio, el balance presupuestario fue de -88,187 millones de pesos (mdp),
y el balance publico de -73,936.1 mdp. Resultado del mayor crecimiento en los egresos sobre los
ingresos del sector publico.

Los ingresos presupuestarios del sector publico incrementaron en el periodo enero-abril del 2020
en 1.5% -con respecto al mismo periodo del afio anterior- con una reduccién en los ingresos
petroleros como resultado de a contraccion de los precios internacionales del petrdleo y de la
reduccion en la demanda de combustibles en el mercado externo dado el confinamiento por la
pandemia del COVID-19. El balance negativo no fue mayor gracias al crecimiento de los ingresos
tributarios que registraron un aumento del 10.3%, principalmente por la recaudacién via el
Impuesto al valor agregado que incremento 16.2% y aporto el 60% de la mayor recaudacion.

Tabla 4. Ingresos Presupuestarios del Sector Publico Comparativo tres afios
Enero-Abril (2018-2020), Millones de pesos (Flujos Acumulados)

Millones de pesos Crecimiento Real %

Concepto 2019 2020 2019 2020
Total 1,786,348.6 1,869,254.8 -0.1 15
Petroleros 263,415.8 157,658.7 -21.8 -41.9
No petroleros 1,522,932.8 1,711,596.1 4.9 9.0
Gobierno Federal 1,261,985.8 1,435,364.4 4.8 10.3
Tributarios 1,173,501.2 1,277,818.0 4.5 5.6
Impuesto sobre la renta 668,252.1 696,103.7 2.4 1.1
Impuesto al valor agregado 310,232.8  371,660.5 -1.8 16.2
Impuesto especial sobre produccion y servicios 155,824.3  166,380.1 30.3 3.6
IEPS gasolinas y diesel 100,450.9  106,622.6 62.5 3.0
IEPS distinto de gasolinas y diesel 55,373.4 59,757.5 -4.1 4.7
Impuestos a la importacion 22,023.4 18,851.4 21.0 -17.0
Impuesto por la actividad de exploracion y explotacion de hidrocarburos 2,115.8 2,160.9 27.4 -0.9
Otros impuestos (incluye impuestos a automaviles nuevos y exportaciones’ 15,052.9 22,661.4 -4.1 46.0
No tributarios 88,484.6 157,546.4 9.7 72.7
Organismos de control presupuestario directo 134,218.7  143,084.1 15 3.4
Empresa productiva del estado (CFE) 126,728.3  133,147.6 9.2 1.9

Fuente. Estadisticas Oportunas de la SHCP

De acuerdo a informacién de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), el gasto publico
presupuestario incremento en 7.0% en el periodo enero-abril, respecto al mismo periodo del afio
anterior. A su interior se observa un aumento del 7.2% en el gasto programable y del 6.5% en el
gasto no programable. Las partidas con mayor cambio en valores absolutos dentro del gasto
programable son subsidios y transferencias por un monto de 75 mil millones de pesos (mdp),
servicios personales con 28.5 mil mdp y entre el gasto no programable las participaciones con 26.2
mil mdp.
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Tabla 5. Gasto Neto del Sector Publico Presupuestario
Comparativo tres afioss. Enero-Abril (2017-2020)
Millones de pesos (Flujos Acumulados)
Millones de pesos Crecimiento Real %
Concepto 2019 2020 2019 2020
Total 1,775,281.6 1,957,441.9 -5.8 7.0
Programable 1,269,585.8 1,402,317.9 -6.0 7.2
Corriente 1,051,173.3 1,147,840.4 -5.3 5.9
Servicios personales 355,118.1 383,687.1 2.7 4.8
Directos 206,758.5 225,377.5 -3.0 5.7
Indirectos 148,359.5 158,309.6 2.1 35
Otros gastos de operacioén 475,527.3 468,624.2 0.0 -4.4
Materiales y suministros 112,061.2 82,261.7 -8.7 -28.8
Servicios generales 334,224.0 354,387.6 5.1 2.9
Otras erogaciones 29,242.1  31,974.8 -15.2 6.1
Subsidios y transferencias 220,528.0 295,529.1 -18.2 30.0
Capital 218,412.4 254,477.5 -9.2 13.0
Inversion fisica 182,599.1 205,800.2 -16.8 9.3
Directo 100,380.7 120,593.0 -11.2 16.5
Indirecto 82,218.4  85,207.3 -22.8 0.5
Otros gastos de capital 35,813.3  48,677.3 69.6 319
Directo 31,903.7  45,457.9 86.7 38.2
Indirecto 3,909.5 3,219.4 -2.9 -20.1
No programable 505,695.9 555,124.0 53 6.5
Costo financiero 182,684.9 199,793.3 4.8 6.1
Participaciones 311,567.1 337,787.2 6.2 5.2
Adefas y otros 11,443.9 17,543.4 -82.8 48.7

Fuente. Estadisticas Oportunas de la SHCP

Un dato importante es el incremento del costo financiero como resultado de la depreciacion del
tipo de cambio que en los primeros tres meses acumulé una depreciacion del 5.48 % al promediar
un valor de 20.02 pesos por délar, para llegar en la primera semana del junio a un valor promedio
de 21.53 pesos por délar y acumular una depreciacion del 14.42% (CEFP, 2020), por lo que se espera
mayor incremento en el costo financiero de la deuda.
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4. Contexto Nacional
El impacto del COVID-19 en el sector automotriz

La industria automotriz es un sector estratégico para la economia mexicana, de acuerdo a la
Asociacién Mexicana de la Industria Automotriz (AMIA) en el 2017 representé el 18.3% del PIB
manufacturero, el 2.9% del PIB nacional y concentra mds de 1.9 millones de empleos.

Segun el informe de inversidn extranjera directa (IED) de la CEPAL, “la industria automotriz y de
autopartes en México durante 2018 crecié 3.7 % respecto del afio previo, ademas de que
representé 24 % del total que ingresé al pais el afio pasado”

Datos del Banco de México sefialan que el total de exportaciones automotrices han crecido a una
tasa promedio del 10% en la ultima década (2010-2019), registrando en 2019 una tasa de
crecimiento del 4%, pasando de representar el 26% del total de exportaciones en el 2010 al 36% en
el 2019. Los principales paises a los que se exporta son Estados Unidos, Canadd y Alemania.

Grafico 4. Evolucion de las exportaciones automotrices en México:
2010-2019 (en miles de ddlares)
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Fuente. Elaboracion propia con datos del Sistema de Informacién Econdmica del Banco de México

A pesar de que se observaba una contraccidon en el sector en los ultimos dos afos, la pandemia del
COVID-19 acelerd la caida dado las medidas de confinamiento. De acuerdo al reporte mensual de
Registro administrativo de la industria automotriz de vehiculos ligeros, en el primer cuatrimestre
del afio se registra una caida en las ventas de unidades al publico en el mercado interno del 30%
respecto al mismo periodo del afio anterior; la produccion total de vehiculo ligeros -en unidades-
mostré una reduccion del 43.17%; mientras la exportacion se redujo en 42.35%, la tabla 1 concentra
la variacion en unidades de estos tres rubros.

Tabla 6. Comparacion de los resultados del sector automotriz de vehiculos ligeros en México:
Enero/mayo 2019-Enero/mayo 2020

Areas Enero-mayo 2019 Enero-mayo 2020 Diferencia
Ventas 533,748 373,608 - 160,140
Produccién 373,608 934,234 - 709,532
Exportacion 1,426,343 822,246 - 604,097

Fuente. Elaboracion propia con datos del Reporte Mensual de Registro administrativo de la industria automotriz de
vehiculos ligeros (cifras de mayo 2020).
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Las marcas con mayor impacto negativo en nimero de unidades vendidas fueron Nissan (-30.2%),
General Motors (26.0%), Volkswagen (-19.6%), Kia (-30.2%), Toyota (-20.0%) y Honda (-41.0%).

Grafico 4. Efecto de la contraccidn del mercado interno en las marcas
con mayor cantidad de unidades vendidas respecto al total
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Fuente. Elaboracion propia con datos del Reporte Mensual de Registro administrativo de la industria
automotriz de vehiculos ligeros (cifras de mayo 2020).

Las marcas con mayor reduccién en la produccién de unidades en el primer cuatrimestre del 2020
en orden por cantidad de unidades, fueron: General Motors (-37.40%), Nissan (-44.6%), FCA México
-incluye las marcas Alfa Romeo, Chrysler y Fiat- Volkswagen (-48.6%), Ford Motor (-52.7%)

Grafico 5. Disminucidon acumulada de la produccién en las marcas con
mayor cantidad de unidades producidas respecto al total
(Unidades)
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Fuente. Elaboracion propia con datos del Reporte Mensual de Registro administrativo de la industria
automotriz de vehiculos ligeros (cifras de mayo 2020).
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5. Mercados Financieros
Balanza de pagos

La balanza de pagos registra las transacciones econdmicas y financieras que realiza el pais con el
resto del mundo y se integra de cuenta corriente, cuenta de capitales, cuenta financiera de inversion
y errores y omisiones.

En el primer trimestre del afo, las medidas de contencidn impuestas por la pandemia frenaron el
comercio internacional y deterioraron las condiciones financieras para los mercados emergentes, lo
cual se observa en el déficit de la cuenta corriente de 981.8 millones de ddlares (mdd), inferior en
mas de diez veces al déficit del mismo periodo del afio anterior (-11,141 mdd); un déficit de la cuenta
de capital de 7.9 mdd, cuatro veces inferior al resultado del afio pasado (-34.6 mdd); por su parte la
cuenta financiera registré ingresos por 3 mil 455 mdd, equivalente a un tercio de los ingresos del
mismo periodo del afio previo (10,407.2 mdd).

Graéfico 6. Evolucion de la cuenta corriente trimestral Gréfico 7. Evolucién de la cuenta de capital trimestral
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Fuente. Elaboracion propia con datos del Sistema de Informacién Econdmica del Banco de México.

Grafico 8. Evolucion de la inversion directa
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Fuente. Elaboraciéon propia con datos del Sistema de
Informacién Econdmica del Banco de México.

Responsable de edicién. Mtro. Jorge Manuel Manrique Morteo
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