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El reto de los proximos 18 meses
ante La Futura Realidad

Se autoriza la reproduccion total y/o parcial de su contenido siempre y cuando se cite la fuente: Consultores Internacionales, S.C.® (CISC).

Julio Alejandro Millan Los efectos economicos del confinamiento se reflejaron

Presidente durante el segundo trimestre con secuelas hacia los préximos

18 meses debido a la debilidad de ingresos por empleo y

o ventas en hogares y empresas, por lo que se espera un
{711 Y . .

‘.‘"I modesto crecimiento para el cierre de 2021. Es por lo que,

-

CONSULTORES i ® i i i
INTERNAGIONALES, 5.6° Consultores Internacionales, S.C.® mantiene su estimacion

Esxperiencics con

de crecimiento para 2020 entre -9.5% y -11.0%, a la vez de
5 Gnos ofrecer a sus apreciados lectores, las perspectivas
econémicas 2021, en consideracion de lo siguiente:

¢ Latemida segunda oleada de contagios ya esta presente

en Europa generando nerviosismo en los mercados,

dificultando la recuperacion de la region y ralentizando la

. recuperacion economica mundial.
Contenido " . . . .

e Meéxico esta experimentando una ligera recuperacion en

Sectorreal............... 2 el tercer trimestre; sin embargo, ain no se han
alcanzado los niveles de 2019. En 2021, se prevé débil

Mercados financieros3

r racion por un P Econdmi ropon
Sector externo.......... 4 ecuperacion por un Paquete Economico que propone

ingresos presupuestarios comprometidos por fragil
Otros factores de 9 _ ’p P p P 9
FI€SGO eveeeeeerreeeeen 4 recaudacion y por gastos orientados a proyectos
Modelo Macroeconémico bandera, transferencias sociales y rescate de Pemex.
Tlacaélel....................... 5 e Sin gasto e inversion publica, la recuperacion sera por
inversion privada, consumo y exportaciones; sin embargo,
dependera de brindar confianza y certeza juridica, apoyar
la generacion de empleos y sumar a empresas a cadenas
de proveeduria exportadoras para permear los impactos

de T-MEC.

En consideracion del contexto, se presentan los indicadores
que fueron ajustados en las estimaciones y los factores que
lo motivaron.
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CONTEXTO MUNDIAL Y REGIONAL

Aunque los efectos de la pandemia difirieron en
cada pais, todas experimentaron fuertes
contracciones econémicas y aunque ésta se
recupero tras el relajamiento de las medidas de
contencion, el ritmo de recuperacion ha sido lento,
por lo que en las principales economias se prevén
fuertes caidas del producto al cierre del afio vy,
para 2021 se estiman modestos crecimientos.

Perspectivas 2020-2021 de la economia mundial en paises
seleccionados (variacién porcentual anual del PIB real).
T ———————

China Union

Europea

Estados
Unidos

m2019 m2020 m2021

Fuente. Consultores Internacionales, S.C.®, con datos de la
Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econédmicos (OCDE)

Canada Mexico

Vale decir que la OCDE, en septiembre, ajustd
la prevision econdémica de Estados Unidos
pasando del -8.5% estimada en junio, al -3.8%
en septiembre, explicada por la recuperacion
gradual de ventas minoristas por efectos de los
estimulos fiscales y por las decisiones de politica
monetaria que ha brindado mayores niveles de
liquidez y confianza en las inversiones.

En el caso de Europa, el rebrote de COVID-19
ha alertado por las medidas de confinamiento.
La ultima expectativa de crecimiento para la
Unién Europea fue del -7.9% para 2020 y de
5.1% para el 2021. Consecuencia de ello,
inversionistas se refugian en el dolar
fortaleciéndolo respecto de otras divisas.

Particularmente, para América Latina y el
Caribe, se identifican riesgos para la
recuperacion, tales como su dependencia del
precio de las materias primas, por ser referentes
del valor de exportacion, el debilitamiento del
turismo (especialmente en el Caribe), y la
dependencia econdémica de sus principales
socios comerciales: China y Estados Unidos.
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CONTEXTO NACIONAL
Sector real

Como se ha mencionado en ediciones
anteriores, los indicadores macroecondémicos
muestran una recuperacion respecto a los
meses previos; sin embargo, persiste una débil
dinamica de su crecimiento anual a la que se
suma un presupuesto publico limitado, que
dejara como motor del crecimiento a la
inversion, el consumo y las exportaciones.

México. Indicadores econdmicos de coyuntura
(variacién porcentual anual), enero 2019 — junio 2020.
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Fuente. Consultores Internacionales, S.C.®, con datos del
Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI).

Inversion  m Consumo

Se estima que durante todo 2020 continten las
tasas de crecimiento negativas en los
indicadores asociados a la actividad
econdmica, mostrando crecimientos menores
que los de 2019, por lo que, en Consultores
Internacionales, S.C.® estimamos una
accidentada  recuperacion  hacia 2021,
alcanzando un débil crecimiento del producto
en el orden del 2.0 por ciento.

Diversos organismos internacionales, han
hecho hincapié en la aplicacién de planes de
recuperacion basados en una buena politica
fiscal; sin embargo, en México ésta se
encuentra comprometida por los programas
sociales, los proyectos de infraestructura
prioritarios y rescate de PEMEX, dejando de
lado los recursos destinados a la recuperacion
de la economia y del empleo, razén por la cual,
estimamos una lenta recuperacion de los
empleos hacia 2021, aproximandose a los 463
mil empleos formales.
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Por otro lado, la promesa de politicas de México y Estados Unidos.
austeridad no permite la contratacion de deuda Evolucién de la tasa de interés de referencia, 2020.
(ni siquiera de manera responsable), lo que
puede hacer que se pierda la confianza en la
coherencia del marco de politicas y no haya una
recuperacion en la economia en el corto plazo, 12
por lo que el proximo ano, el Pais podria perder
su grado de inversion si se recorta nuevamente
la calificacion soberana, por lo cual, el 06
crecimiento se veria comprometido.

75
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Fuente. Consultores Internacionales, S.C.®, con datos de
Banco de México y la Reserva Federal.

El nerviosismo a causa de los casos de rebrote en
Europa, asi como los eventos en el sistema
financiero mexicano, fortalecieron al délar en las
ultimas semanas de septiembre, lo que sugiere la
fortaleza del ddlar frente al resto de divisas ya que

Mercados financieros en los mercados financieros internacionales se
. » disminuyé confianza global a medida que
Desde agosto, la inflacion ha quedado incrementaron los casos de rebrote de COVID-19
Ilggrgmente por encima del ObjetIYO ’de Banco de y se impusieron nuevas medidas de
Mexico y se espera que continie con una confinamiento en Europa, abandonandose los
tendencia creciente, motivada por el alza de activos arriesgados y, en su lugar, incrementando
precios en energéticos y de mercancias. Es por la demanda de los activos de refugio seguro.

ello que, en Consultores Internacionales, S.C.°
estimamos que la inflaciéon se ubique en un rango

de entre 3.9% y 4.2% al cierre del afio. indice dolar estadounidense, agosto — septiembre 2020,
(rendimientos diarios).
En 2020, la inflacion estara arriba del or%
*3%, objetivo de Banco de México, 05t
nivel gue se mantendra hacia 2021. o ‘ | ||
o | |
una de las mas atractivas en el mundo, aunado

a la contraccion econdmica y a la tendencia
alcista de la inflacion, Banco de México decidio
recortar la tasa por undécima vez en 25 puntos agosto seplembre
base para ubicarla en 4.25%, mientras que en R
Estados Unidos se mantendran las tasas en un " con datos de Bloomberg.

rango de 0 a 0.25% con el fin de apoyar la

recuperacion de su economia.

Pese a que la tasa de referencia en México era P L | ”‘ | ‘l

Por lo anterior, Consultores Internacionales,

El altimo recorte de la tasa objetivo S.C.% ajusta el rango de variacién del tipo de
cambio a niveles que oscilan entre los 22.0 y los

22.5 pesos por dolar.

presupone la desaceleracion de
recortes por objeto de la inflacién.
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Sector externo

Si bien es cierto que, desde el anuncio de las
medidas arancelarias por parte de Estados
Unidos a los productos chinos en 2018, el
comercio mundial empez6é a debilitarse, la
condicién empeor6 durante el primer semestre
de 2020 tras la baja del consumo y demanda de
productos manufactureros en el exterior a
causa de la pandemia, lo que significd caidas
de exportaciones manufactureras nacionales
que representan cerca del 85% del total.

México. Exportaciones manufactureras por destino,
(variacion porcentual anual).
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Fuente. Consultores Internacionales, S.C.%,
con datos de Banco de México.

Hacia el segundo semestre del afio, se observa
una significativa mejora en las exportaciones
totales; no asi para las importaciones, reflejando
la persistente debilidad del consumo interno v,
mas alla de lo que podria suponerse acerca del
superavit comercial de casi 30 mil millones de
dolares, reflejaria la contraccién econdémica.

México. Comercio exterior, enero— agosto 2020,
(variacién porcentual anual).
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Fuente. Consultores Internacionales, S.C.%,
con datos de Banco de México.

Iglesia No. 2, Torre E, Despacho 1201, Col. Tizapan San Angel
CDMX 01090, México. Tel (55) 5524-7755 ) =
info@cisc.com.mx « www.consultoresinternacionales.com RFC: CIN690130DB4

4

Otros factores de riesgo

La pandemia no ha cedido lo que, sumado a los
casos de influenza con efectos similares a
COVID-19, podria incrementar los
fallecimientos por neumonia presionando la
demanda de infraestructura hospitalaria y, de
complicarse, prolongaria las medidas de
confinamiento pues la sintomatologia entre
ambas es similar. Cabe mencionar que la
temporada de influenza es de octubre a marzo,
por lo que, si de por si los modelos

epidemioldgicos apuntan a una disminucién
significativa de casos de COVID hasta 2021, los
riesgos persistiran seguramente hasta el primer
trimestre de ese afo.

Otros factores de caracter externo que tendran
un impacto en la recuperacion de nuestra
economia estan asociados a la recuperacion
del resto de los paises, principalmente Estados
Unidos, donde ademas se celebraran
elecciones en noviembre y la incertidumbre por
ello aumentara el nerviosismo en los mercados
internacionales, pues el resultado de las
elecciones reavivara o pondra freno a la guerra
comercial, principalmente con China.
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MODELO MACROECONOMICO TLACAELEL
Proyecciones 2020 al 30 de septiembre
2018 2019 2020* Ajuste | 5021
sept

Sector real
PIB (crecimiento real, %) 2.2 -0.3 -9.5 -11.0 = 2.0
Inflacién (variacién porcentual anual, %) 4.8 2.8 2 4.2 = 4.0
(variacion porcentual antal, %) 37 36 41 42 | = | 42
z‘f'iie(‘j’gzgs)bajad°res Registrados ante &l IMSS 60 910 342,077 | -819262 -854672 | | | 462,667
l’:slg geégj-sempleo abierto (promedio anual, % 333 3.50 6.02 7.00 = 5.08

Mercados financieros
Cetes 28 dias (fin del periodo, %) 8.17 712 4.2 4.0 = 4.8
Tipo de cambio (Pesos por dolar, fin de afio) 19.65 19.11 22.04 22.51 0 22.54
Reservas internacionales (millones de ddlares) 174,609 180,750 197,296 196,301 = 200,881

Sector externo
Exportaciones (millones de ddlares) 450,685 461,115 406,954 409,337 3 436,431
Importaciones (millones de dolares) 464,302 455,295 380,853 378,472 J 420,559
Balanza comercial (millones de dodlares) -13,618 5,820 26,101 30,983 3 15,925
Inversién Extranjera Directa (millones de ddlares) 33,615 32,922 28,298 27,229 = 29,945
Remesas familiares (millones de dodlares) 33,677 36,049 39,698 40,089 41,993
Ingresos por viajeros internacionales (millones de 22 526 24 573 114.103 11553 0 19 255
dolares) ’ ’ ’ ’ ’
Cuenta corriente (millones de dodlares) -23,004 -2,444 1,740 3,582 J -2,815
g;t:r’é‘:‘/’b;“r’r‘fﬁc'a BT (FEEE D FIVEL, 6182  56.15 36.50 359 | | | 4431
PIB EUA (crecimiento real, %) 29 23 -3.7 -4.2 0 3.2
Sector Publico
Ingresos presupuestarios (% del PIB) 14.9 15.5 16.3 16.0 = 15.5
Gastos presupuestarios (% del PIB) 16.1 16.3 19.5 20.5 = 18.7
Balance presupuestario (% del PIB) -1.2 -0.8 -3.3 -4.5 = -3.1
Finanoieros del Sector Pulico (% del PIE) “49 w8 | %3 570 | = | 548

Notas:

* Cifras estimadas para el afio 2020 en dos escenarios. La primera columna corresponde a la estimacion de un escenario

base, mientras que la segunda columna corresponde a la estimacién de un escenario pesimista.
' Tipo de cambio FIX para solventar obligaciones denominadas en dolares.

Con base en datos del Modelo Macroeconémico Tlacaélel a partir de informacion de Banco de México, INEGI, Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico, Secretaria de Economia, Secretaria de Energia, Secretaria del Trabajo y Prevision Social, Fondo

Monetario Internacional, Bureau of Economic Analysis y NYMEX.

Elaborado con datos disponibles al 28 de septiembre de 2020.
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Modelo Macroecondmico Tlacaélel
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