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Al inicio del presente año se han observado señales que apuntan a

una recuperación en la actividad económica mundial. En esta línea,

en las expectativas del Fondo Monetario Internacional (FMI) sobre

el crecimiento publicadas en enero se estima que la economía

mundial crecerá 3.4% anual durante 2017, por arriba del 3.1%

estimado para 2016 . Se espera que la economía estadounidense

incremente su ritmo de crecimiento, impulsada por estímulos

fiscales. Por su parte, se prevé que la zona del euro experimente

una expansión moderada. En el resto de las economías avanzadas,

en particular Japón, existe la expectativa de un desempeño mayor

a lo esperado. Por último, se espera un repunte en el crecimiento

de las economías emergentes ante la normalización gradual de las

tensiones macroeconómicas que un gran número de éstas

enfrentan.
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Durante los primeros meses de 2017, los mercados financieros

internacionales han operado en un entorno de baja volatilidad,

resultado de una mejora en los datos económicos en diversas

regiones que apuntan a una aceleración en el crecimiento mundial,

el cumplimiento del recorte de producción de petróleo acordado

por los miembros de la Organización de Países Exportadores de

Petróleo (OPEP), así como la expectativa de estímulos fiscales por

parte de la nueva Administración en Estados Unidos de

Norteamérica.
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Los precios internacionales de la mayoría de las materias primas

mostraron una recuperación, derivada mayormente del

debilitamiento de su oferta. Los precios del petróleo se

mantuvieron relativamente constantes durante los primeros

meses del año, aunque mostraron una tendencia decreciente

durante marzo, debido al efecto neto del recorte implementado

por la OPEP y otros países, la expectativa de una mayor

producción de Estados Unidos de Norteamérica y la persistencia

en la acumulación de inventarios globales.
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Estados Unidos de Norteamérica

La información disponible para 2017 muestra que la actividad

económica en Estados Unidos de Norteamérica continuará

mostrando un ritmo de crecimiento favorable. En febrero de 2017

el mercado laboral siguió recuperándose: la creación de empleos

registró un aumento mensual de 235 mil puestos de trabajo,

mientras el salario promedio por hora de los trabajadores

aumentó a una tasa anual de 0.2% y la tasa de desempleo resultó

en 4.7, 0.1% por debajo del mes anterior.
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Por otra parte, la producción industrial mostró señales de

debilidad. En febrero de 2017, no mostró cambios respecto a la

cifra del mes anterior, presionada por el componente de servicios

públicos que mostró una notable caída de 5.7%, ligeramente por

encima de la contracción de 5.8% observada el mes previo.

En contraste, la producción manufacturera se mantuvo estable en

0.5%, ante un incremento en la producción de maquinaria y un

rebote en la producción de vehículos. Asimismo, el sector minero

se mantuvo positivo por segundo mes consecutivo al incrementar

2.7%, luego de haberse contraído 1.4% en diciembre de 2016.

Hacia adelante, se prevé que tanto el sector manufacturero como

el minero continúen recuperándose.
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La inflación superó la tasa objetivo de la Reserva Federal (FED) de

2.0%; en febrero de 2017 creció por séptimo mes consecutivo y

alcanzó el 2.7% anual, el nivel más alto desde febrero de 2012. La

cifra estuvo impulsada por incrementos en los precios de los

energéticos y, en menor medida, de los alimentos. A su vez, el

índice de precios del gasto de consumo personal registró una tasa

de crecimiento de 1.9% anual en enero, incrementándose 1.7

puntos porcentuales (pp) respecto al cierre de 2016.
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El 15 de marzo de 2017, reconociendo que el mercado laboral se ha

fortalecido y la actividad económica continúa mostrando una

expansión moderada, así como los incrementos recientes en la

inflación, el Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC) decidió

aumentar el rango objetivo de la tasa de los fondos federales en

25 puntos base, para llegar a 0.75 -1.0%. El Comité manifestó que

se espera que la economía evolucione de tal manera que los

incrementos en la tasa sean graduales, pero la trayectoria de esta

última dependerá de la información que provean nuevos datos.



10

Zona Euro

A inicios de 2017, datos recientes de la zona del euro muestran

que la transmisión de las medidas de política monetaria ha

seguido favoreciendo la demanda interna y, por lo tanto, la

recuperación económica. Por su parte, la tasa de desempleo se

mantuvo sin cambios. A principios de año, la inflación continuó

con su tendencia al alza y durante febrero registró un crecimiento

de 2.0%, debido a un incremento en el precio de los alimentos y

energéticos.

En su reunión del 9 de marzo, el Banco Central Europeo (BCE)

mantuvo sin cambios las diferentes tasas de interés. Asimismo,

revisó al alza sus pronósticos de inflación, de 1.3% anual a 1.7%, y

de crecimiento, de 1.7 a 1.8 por ciento.
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Para 2017, el BCE espera que la expansión económica siga

fortaleciéndose y generalizándose impulsada por una

recuperación de la inversión, el crecimiento del empleo y

condiciones financieras más favorables. Por otro lado, reconoce

un incremento en el comercio global y observan que la

recuperación global puede ser más fuerte de lo previsto. No

obstante, prevén que el crecimiento de la zona del euro se vea

frenado por el lento proceso de implementación de las reformas

estructurales. En línea con lo anterior, el Fondo Monetario

Internacional (FMI) revisó al alza el pronóstico de crecimiento

para la zona del euro de 1.5 a 1.6% anual en 2017.
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Reino Unido

En Reino Unido, la actividad económica ha mostrado una

sorprendente capacidad de resistencia tras el referéndum sobre la

pertenencia a la Unión Europea (UE). Aunque la inversión se

estancó en el último trimestre de 2016 en el contexto de la

incertidumbre relacionada con el Brexit, el consumo privado

contribuyó de forma significativa al crecimiento del PIB, pese a la

desaceleración que experimentó con respecto al trimestre

precedente. No obstante, se prevé que la actividad económica se

ralentice a lo largo de 2017. Según las previsiones, el aumento de

los precios al consumidor impulsada por la evolución del tipo de

cambio reducirá el consumo privado, mientras que es probable

que las decisiones de inversión de las empresas se vean afectadas

por la incertidumbre asociada al Brexit.
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China

Los indicadores económicos de China a inicios de 2017 continúan

mostrando señales de estabilización. En febrero, el índice de

compras de gerentes (PMI) del sector manufacturero incrementó

a 51.6 puntos desde 51.3 puntos observados el mes anterior,

acumulando así siete meses en territorio de expansión. Por otra

parte, el índice del sector no manufacturero se mantuvo por

encima de los 50 puntos, al ubicarse en 54.2 puntos. Ante la

expectativa de que el gobierno continúe implementando políticas

para estimular el crecimiento económico, el FMI revisó al alza su

pronóstico de crecimiento para la economía china para 2017 en

0.3 pp, para ubicarlo en 6.5% anual. Asimismo, el 5 de marzo el

gobierno revisó a la baja su objetivo de crecimiento para 2017, de

un rango de entre 6.5 y 7.0% en 2016 a “alrededor de 6.5% anual”.
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Economías emergentes

Las proyecciones para 2017, apuntan a un repunte generalizado

en la actividad económica en las economías emergentes. El FMI

estima un crecimiento de 4.5%, por arriba del estimado para 2016

de 4.1%. Sin embargo, la proyección se revisó a la baja en 0.1 pp

en comparación con la publicación de octubre, debido a un

deterioro en las condiciones financieras. Particularmente, las

proyecciones de India, Brasil y México fueron ajustadas a la baja,

derivadas de la posibilidad de efectos de contagio ante un cambio

en las políticas de Estados Unidos de Norteamérica.



Entorno Nacional
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Economía Mexicana
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La economía mexicana siguió expandiéndose a principios de 2017.

En particular, la demanda externa aumentó su contribución al

crecimiento, a la vez que el consumo privado mantuvo una

trayectoria positiva, pero con ciertos indicios de desaceleración.

No obstante, persistió el débil desempeño de la inversión. En este

contexto, siguen sin presentarse presiones significativas

provenientes de la demanda agregada sobre el nivel general de

precios, aunque las condiciones en el mercado laboral han venido

estrechándose de manera importante. Si bien prevalecen riesgos a

la baja para el crecimiento económico de México, parecería estar

disminuyendo la probabilidad de que se materialicen algunos de

los más extremos. Así, a pesar de que el balance de riesgos para el

crecimiento continúa sesgado a la baja, en el margen mejoró.



Indicador Global de la
Actividad Económica

(IGAE)



INDICADOR GLOBAL DE LA ACTIVIDAD ECONÓMICA
DURANTE ENEROP/ DE 2017

- Variación porcentual real respecto al mismo período del año anterior -

-2.0 0.0 2.0 4.0 6.0 8.0 10.0 12.0 14.0

Actividades Secundarias

Actividades Terciarias

Actividades Primarias

IGAE

-0.1

4.1

12.8

3.0

p/ Cifras preliminares 19

El incremento en el IGAE se explicó por el crecimiento en las Actividades Primarias
(12.8%), Actividades Terciarias (4.1%) y las Secundarias (-0.1%).



Actividad Industrial
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En su comparación anual y con cifras originales, la Actividad Industrial cayó 1.7% en
términos reales durante el segundo mes de 2017, respecto a igual mes del año anterior.

P/
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ACTIVIDAD INDUSTRIAL POR SECTOR
A ENERO DE 2017 P/

- Variación porcentual real respecto al mismo período del año anterior -

-17.0 -12.0 -7.0 -2.0 3.0

Industrias manufactureras

Construcción

Generación, transmisión y
distribución de energía eléctrica,…

Minería

Total

1.1

3.0

-2.4

-13.7

-1.7

* Por ductos al consumidor final
p/ Cifras preliminares 22



Demanda Interna
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Consumo
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Al primer trimestre del presente año, el

comportamiento del consumo interno se explica

principalmente por:

 En marzo de 2017, el total de trabajadores

asegurados inscritos en el Instituto Mexicano del

Seguro Social (IMSS) ascendió a 18 millones 994 mil

318, lo anterior significó un incremento de 4.6% en

relación con el mismo mes de 2016.

25



 El INEGI, a partir de los resultados preliminares de la

Encuesta Nacional de Ocupación y Empleo (ENOE),

dio a conocer que a nivel nacional, la tasa de

desocupación (TD) fue de 3.5% de la PEA al primer

bimestre de 2017, tasa menor al 3.6%

correspondiente al mes que le precede.

26



 Una expansión en el otorgamiento de crédito. A

febrero de 2017, el saldo del crédito vigente de la

banca comercial al sector privado se ubicó en 3

billones 794 mil 200 millones de pesos, lo que implicó

un incremento real anual de 7.1%, resultado de la

aceleración en el crecimiento del crédito al consumo

(6.5%) y del crecimiento del crédito a la vivienda

(5.0%) y a las empresas y personas físicas con

actividad empresarial (7.4%).

27



 Mayor flujo de remesas hacia territorio nacional. El

dinero que mandan los mexicanos en Estados Unidos

de Norteamérica a sus familias ha crecido en dólares

y en pesos. Las remesas que los connacionales

residentes en el extranjero enviaron a México al

primer bimestre de 2017 sumaron 4 mil 107.09

millones de dólares, monto 2.30% superior al

reportado en el mismo lapso de 2016 (4 mil 14.80

millones de dólares).

28



2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017*

22 802.97 22 438.32 22 302.75
23 647.28

24 784.77
26 970.28

4 107.09

* Enero-febrero
29

REMESAS DE TRABAJADORES
- Transferencias netas del exterior, millones de dólares -



Lo anterior explica que el dinamismo del mercado

interno en los primeros meses de 2017 se caracterice

por claroscuros. Por ejemplo, la tasa de crecimiento

nominal de las ventas en las tiendas departamentales

(asociadas a la ANTAD) al cierre de marzo de 2017,

registró una tasa de crecimiento de 6.9% a unidades

totales, superior a la registrada el mes previo (5.6%),

pero por debajo de la tasa alcanzada en igual mes del

año anterior (9.2%).
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ÍNDICE DE VENTAS, ASOCIACIÓN NACIONAL DE TIENDAS
DE AUTOSERVICIO Y DEPARTAMENTALES

- Crecimiento Mensual Nominal -
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La Asociación Mexicana de la Industria Automotriz

(AMIA), A.C. publicó información correspondiente al

mes de marzo de 2017 sobre las ventas del sector

automotriz, destacando que en dicho mes se vendieron

137 mil 12 vehículos ligeros, cifra récord para un mismo

mes registrado y 17.2% superior a igual mes de 2016.
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Inversión Fija Bruta
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La Inversión Fija Bruta en términos anuales disminuyó

0.5% en enero de 2017, producto de los resultados por

componentes que fueron los siguientes: los gastos de

inversión en Maquinaria y equipo total aumentaron

4.1% (los de origen importado subieron 3.5% y los

nacionales aumentaron 5.4%) y los de Construcción

disminuyeron en 3.3%, derivado de la disminución de

0.4% en la residencial y de la caída de 5.7% en la no

residencial.
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INVERSIÓN FIJA BRUTA
- Variación porcentual real respecto al mismo período del año anterior -

Enero de 2017 p/
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Total Construcción Nacional Importado

- 0.5

- 3.3

5.4

3.5

Maquinaria y equipo

4.1

P/ Cifras preliminares



Demanda Externa
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Comercio Exterior
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Exportaciones totales de mercancías

Al cierre del primer bimestre de 2017, el valor de las

exportaciones de mercancías sumó 58 mil 761.7

millones de dólares, monto mayor en 9.5% al del mismo

mes de 2016. Cabe destacar que por principales rubros,

por segundo mes consecutivo todas las exportaciones

mostraron incrementos a tasa anual, incluyendo las

petroleras y extractivas, según se desprende de la

gráfica siguiente.
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Petroleras No petroleras Agropecuarias Extractivas Manufactureras

2 202.4

51 451.8

2 677.1
495.9

48 278.9

3 779.9

54 981.8

2 791.9 775.1

51 414.8

2016 2017

EXPORTACIONES TOTALES
- Enero a febrero, millones de dólares -

Total 58 761.7



Importaciones totales de mercancías

El valor de las importaciones de mercancías en al

primer bimestre de 2017 se ubicó en 61 mil 371.5

millones de dólares, lo que representó un incremento

anual de 6.3%. En lo que corresponde a las

importaciones de bienes de capital, en el período de

referencia, éstas ascendieron a 5 mil 993.3 millones de

dólares, lo cual implicó una variación anual de 0.64 por

ciento; mientras que los bienes de consumo

aumentaron en 7.3% y los bienes intermedios en 6.98

por ciento. 40



Bienes de Consumo Bienes Intermedios Bienes de Capital

7 730.2

44 007.1

5 989.6

8 296.8

47 081.3

5 993.3

2016 2017

IMPORTACIONES TOTALES
- Enero a febrero, millones de dólares -

Total 61 371.5
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Saldo comercial

En el lapso enero-febrero de 2017, el saldo de la

balanza comercial mostró un déficit de 2 mil 609.9

millones de dólares, teniendo una variación de 35.9%

en el déficit con respecto al mismo período de 2016 (4

mil 72.6 millones de dólares).
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2013 2014 2015 2016 2017*

-2 829.0

-2 263.0

-2 656.5

-4 072.6

-2 609.9

* Cifras oportunas para febrero.

SALDO COMERCIAL
- Febrero, millones de dólares -



Política Fiscal
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Ingreso presupuestario

Los ingresos presupuestarios del sector público durante

enero-febrero de 2017 se ubicaron en 759 mil 130.3

millones de pesos, monto superior en 47 mil 292.4 millones

de pesos a los previstos en el programa. Respecto al

mismo período de 2017, los ingresos presupuestarios

fueron superiores en 6.9% en términos reales.
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Gasto presupuestario

En enero-febrero de 2017, el gasto neto pagado se ubicó

en 797 mil 952.8 millones de pesos, monto inferior al

previsto en el programa en 49 mil 380.7 millones de

pesos. Respecto al mismo lapso de 2016, el gasto neto

pagado fue mayor en 1.2% en términos reales.
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Deuda del Sector Público

La deuda interna neta del Sector Público Federal

(Gobierno Federal, empresas productivas del Estado y la

banca de desarrollo) se ubicó en 5 billones 463 mil 897.1

millones de pesos.

El saldo de la deuda externa neta del Sector Público

Federal al cierre del primer bimestre del presente año,

ascendió a 84 mil 823.2 millones de dólares (equivalente a

1 billón 682.3 mil millones de pesos).
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Finalmente, el Saldo Histórico de los Requerimientos

Financieros del Sector Público (SHRFSP), la medida más

amplia de deuda pública ascendió a 9 billones 689.6 mil

millones de pesos, mientras que el observado al cierre de

2016 ascendió a 9 billones 797.4 mil millones de pesos. El

componente interno del SHRFSP se ubicó en febrero en 6

billones 188.1 mil millones de pesos, mientras que el

externo fue de 3 billones 501.4 mil millones de pesos.
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Pre-Criterios Generales
de Política Económica
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El 31 de marzo de 2017, la Secretaría de Hacienda y

Crédito Público (SHCP) dio a conocer los Pre-Criterios

Generales de Política Económica para 2017 y 2018, en el

cual señala que las proyecciones son consistentes con los

tres pilares que sustentan la estabilidad económica de

México: una política fiscal prudente; una política

monetaria independiente y creíble; y una amplia y

profunda agenda de 11 Reformas Estructurales, que en

2016 contribuyeron a explicar un crecimiento de 2.3 por

ciento en un ambiente externo adverso.

50



El escenario base para 2017 contempla un rango de

crecimiento prudente, de entre 1.3 y 2.3 por ciento,

consistente con las expectativas del mercado y los

organismos internacionales.

El rango de variación del crecimiento del PIB previsto

puede mostrar modificaciones de acuerdo con:

• La implementación de políticas proteccionistas por

parte de Estados Unidos de Norteamérica y mayor

incertidumbre respecto al rumbo de la relación

económica con México.
51



• Un dinamismo menor al anticipado de la economía de

Estados Unidos de Norteamérica, en particular en su

producción industrial y manufacturera.

• Mayor volatilidad en los mercados financieros

internacionales y disminución en los flujos de capitales

hacia los países emergentes, en caso de que se

materialice alguno de los riesgos anteriores o ante el

aumento de tensiones geopolíticas.

• Una disminución en la plataforma de producción de

petróleo, o bien, en su precio.
52
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2017 2018
Producto Interno Bruto
Crecimiento % real (Rango) 1.3 – 2.3 2.0 – 3.0
Nominal (miles de millones de pesos)* 20 845.8 22 221.9
Deflactor del PIB 5.2 4.0
Inflación
Dic./dic. 4.9 3.0
Tipo de cambio nominal
Fin de período 19.0 19.1
Promedio 19.5 19.1
Tasa de interés (CETES 28 días)
Nominal fin de período, % 7.0 7.3
Nominal promedio, % 6.5 7.1
Real acumulada, % 1.6 3.9

MARCO MACROECONÓMICO, 2017-2018e/

* Corresponde al escenario de crecimiento planteado para las estimaciones de finanzas públicas.
e/ Estimado.
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MARCO MACROECONÓMICO, 2017-2018e/

2017 2018
Cuenta Corriente
Millones de dólares -26 505.0 -29 346.0
% del PIB -2.5 -2.5
Variables de apoyo:
Balance fiscal, % del PIB
Con inversión -2.4 -2.0
Sin inversión 0.1 0.0
PIB de Estados Unidos de Norteamérica (Var. Anual)
Crecimiento % real 2.3 2.4
Producción Industrial de Estados Unidos de Norteamérica
Crecimiento % real 1.6 2.4
Inflación en Estados Unidos de Norteamérica
Promedio 2.5 2.3
e/ Estimado.
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MARCO MACROECONÓMICO, 2017-2018e/

2017 2018
Tasa de interés internacional
Libor a 3 meses (promedio) 1.3 1.8
FED Funds Rate (promedio) 0.9 1.4
Petróleo (canasta mexicana)
Precio promedio (dólares / barril) 42 46
Plataforma de producción promedio (mbd) 1 947 2 006
Plataforma de exportación promedio (mbd) 904 850
Gas
Precio promedio (dólares/MMMtu) 3.1 3.0

e/ Estimado.



Finanzas Públicas
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El Paquete Económico 2017 fue diseñado para mantener

las finanzas públicas sanas ante un entorno externo

adverso, y reiteró el compromiso del Gobierno de la

República con la preservación de la estabilidad

macroeconómica.

En las proyecciones de finanzas públicas para 2017 se

anticipa el cumplimiento por cuarto año consecutivo de las

metas de consolidación fiscal; en particular, para el cierre

del año se estima un nivel de los Requerimientos

Financieros del Sector Público (RFSP) de 2.9% del PIB.

57



Además, se anticipa un superávit de 0.1% del PIB en el

balance público al excluir la inversión de alto impacto

económico y social, en línea con el superávit publicado en

los Criterios Generales de Política Económica (CGPE) 2017.

Al incluir esta inversión, se estima un déficit público de

2.4% del PIB, igual al establecido en el Paquete Económico

2017 aprobado por el Congreso de la Unión.

Estas cifras implican que, por primera vez desde 2008, se

obtendría un superávit primario igual a 0.5% del PIB,

ligeramente mejor al estimado en los CGPE 2017.

58



Por lo tanto, se espera que el Saldo Histórico de los

Requerimientos Financieros del Sector público (SHRFSP), la

medida más amplia de deuda pública, sin considerar los

recursos del Remanente de Operación de Banco de México

(ROBM) inicie una trayectoria decreciente en 2017,

ubicándose en 49.5% del PIB. Para 2018, se prevé una

disminución en la incertidumbre económica que redunde

en un mayor crecimiento económico, lo que se refleja con

un rango estimado de crecimiento del PIB de entre 2.0 y

3.0%. En materia de finanzas públicas, se anticipa un

ajuste moderado en el gasto con respecto al Presupuesto

de Egresos de la Federación (PEF) 2017 de 0.2% del PIB.
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El ajuste permitirá que, en 2018, como proporción del

PIB, los RFSP disminuyan a 2.5%, se alcance un superávit

primario de 1.0% y el SHRFSP descienda a 49.2%,

concluyendo con la estrategia multianual de finanzas

públicas propuesta en 2013 por la Administración del

Presidente Enrique Peña Nieto.

60



61

ESTIMACIÓN DE LAS FINANZAS PÚBLICAS PARA 2017-2018

Millones de pesos corrientes Por ciento del PIB Crec.
Real

%
2017

Aprobado
2018

Estimado
2017

Aprob.
2018

Estim.

Requerimientos Financieros del Sector Público -596 687.2 -555 548.5 -2.9 -2.5 -10.4

Balance económico -494 872.5 -444 438.8 -2.4 -2.0 -13.6

Sin inversión de alto impacto 12 634.8 0.0 0.1 0.0 -100.0

Balance no presupuestario 0.0 0.0 0.0 0.0 n.s.

Balance presupuestario -494 872.5 -444 438.8 -2.4 -2.0 -13.6

Ingreso presupuestarios 4 360 913.8 4 675 148.6 20.9 21.0 3.1

Petroleros 787 317.3 821 429.0 3.8 3.7 0.4

No petroleros 3 573 596.5 3 853 719.6 17.1 17.3 3.7

Gobierno Federal 2 876 854.4 3 086 440.8 13.8 13.9 3.2

Tributarios 2 739 366.8 2 932 842.7 13.1 13.2 3.0

No tributarios 137 487.6 153 598.1 0.7 0.7 7.5

Organismos y empresas 696 742.1 767 278.8 3.3 3.5 5.9

Gasto neto pagado 4 855 786.3 5 119 587.4 23.3 23.0 1.4

Programable pagado 3 517 281.3 3 612 970.3 16.9 16.3 -1.2

Diferimiento de pagos -33 106.2 -34 418.8 -0.2 -0.2 0.0

Programable devengado 3 550 387.5 3 647 389.1 17.0 16.4 -1.2

No programable 1 338 505.0 1 506 617.1 6.4 6.8 8.3

Costo financiero 572 563.0 660 848.6 2.7 3.0 11.0

Participaciones 742 566.2 811 349.7 3.6 3.7 5.1

Adefas 23 375.5 34 418.8 0.1 0.2 41.6

Superávit económico primario 78 190.6 216 909.8 0.4 1.0 166.8



Política Monetaria
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En su Anuncio de Política Monetaria del 30 de marzo de 2017,

el Banco de México informó que la Junta de Gobierno decidió

incrementar el objetivo para la Tasa de Interés Interbancaria a

un día en 25 puntos base, para ubicarla en 6.50%. Lo anterior,

con el objeto de evitar contagios al proceso de formación de

precios en la economía, anclar las expectativas de inflación y

reforzar la contribución de la política monetaria al proceso de

convergencia de la inflación a su meta, y tomando en cuenta el

incremento de 25 puntos base en el rango objetivo para la

tasa de referencia de la Reserva Federal de Estados Unidos de

Norteamérica, decidido en marzo del presente año.
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Inflación
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En marzo de 2017, presentó un nivel de 0.61%. Así, de enero a marzo de 2017, acumuló
una variación de 2.92%, superior en 1.95 puntos porcentuales con respecto a la del
mismo ciclo de 2016 (0.97%). Por su parte, la variación interanual se ubicó en 5.35 por
ciento.
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En marzo de 2017, se registró una variación de 0.22%, superior en 0.18 puntos
porcentuales al del mismo mes de 2016 (0.04%), acumulando una variación al tercer
mes de 2017 de 5.38%, mayor en 4.92 puntos porcentuales respecto al mismo lapso
de 2016 (0.46%). Por su parte, la variación interanual se ubicó en 7.84%, porcentaje
superior en 7.28 puntos porcentuales con relación al del mismo ciclo de 2016 (0.56%).
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En marzo de 2017, la variación mensual se ubicó en 0.75%, mayor en 0.76 puntos
porcentuales con respecto al del mismo mes de 2016 (-0.01%). Con ello, acumuló el
primer trimestre del año un nivel de 2.78%, mayor en 1.57 puntos respecto a igual lapso
de 2016 y una variación interanual de 4.89%, superior en 2.24 puntos porcentuales en
relación a similar período de 2016 (2.65%).
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Paridad Cambiaria y
Reservas

Internacionales
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La cotización promedio del peso interbancario a 48 horas

frente al dólar del 3 al 10 de abril de 2017 registró un

promedio de 18.725 pesos por dólar, lo que representó

una apreciación de 2.92% con relación a marzo pasado

(19.2880 pesos por dólar), de 8.80% con relación a

diciembre pasado (20.5326 pesos por dólar) y una

depreciación de 7.11% si se le compara con el promedio

de abril de 2016 (17.4829 pesos por dólar).
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COTIZACIONES DEL PESO MEXICANO RESPECTO
AL DÓLAR ESTADOUNIDENSE
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A consecuencia una menor volatilidad en los mercados

financieros y cambiarios internacionales, del aumento de

las tasas de interés de referencia y de la posibilidad de una

renegociación “sensata” del Tratado de Libre Comercio de

América del Norte (TLCAN), se ha propiciado una

recuperación del peso frente al dólar estadounidense.

Entre el 3 y 10 de abril de 2017, la cotización promedio del

peso interbancario a 48 horas frente al dólar reportó una

tendencia de apreciación. El día 4 la cotización fue de

18.8295 pesos por dólar, para caer a 18.7050 pesos por

dólar (día 5) y el día 10 se ubicó en 18.6700 pesos por

dólar.
71



COTIZACIONES DEL PESO MEXICANO RESPECTO
AL DÓLAR ESTADOUNIDENSE

- Abril 2017 -
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Reservas Internacionales

Al 7 de abril de 2017, la reserva internacional fue de 174

mil 998 millones de dólares, lo que representó un

aumento de 0.04% con respecto al cierre del mes

inmediato anterior y una caída de 0.87% con relación a

diciembre de 2016 (176 mil 542 millones de dólares).
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RESERVAS INTERNACIONALES NETAS
- Saldo al fin del período, millones de dólares -

174 998
176 542
176 735

193 239
176 522

163 515
142 475

113 597
90 838

85 441
77 894

67 680
68 669

61 496
57 435

47 894
40 826

2017*
2016
2015
2014
2013
2012
2011
2010
2009
2008
2007
2006
2005
2004
2003
2002
2001

* Al 7 de abril de 2017.
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Perspectivas de la
Economía Mexicana
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Las expectativas de crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) real para 2017 se
mantuvieron sin cambios, según la media, con respecto a la encuesta de febrero pasado:
media (de 1.49% en 2017), pero según la mediana se registró un ajuste a la baja (de
1.60 a 1.50% en 2017).
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Mientras que en las proyecciones para el PIB de 2018 la media de ajustó al alza (de 2.09
a 2.12% en 2018), mientras que la mediana registró un ajuste a la baja respecto al
pronóstico del mes previo (de 2.20 a 2.15% en 2018).
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La probabilidad asignada por los analistas a que la inflación general se ubique dentro del
intervalo de variabilidad de más o menos un punto porcentual en torno al objetivo de 3%
tampoco se sostuvo en marzo y se mostró para 2017 en niveles superiores a los
reportados en la encuesta de febrero de 2017 (media de 5.39 a 5.56% y mediana de
5.40 a 5.60%).
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Aunque para 2018 se espera que la tasa de inflación se registre dentro del rango oficial
(media de 3.88 y mediana de 3.82%).

5.8

5.4

5.0

4.6

4.2

3.8

3.4

3.0

2.6
E       F       M      A      M       J J A       S       O      N       D       E       F       M

2016 2017

INFLACIÓN GENERAL
- Para el cierre de 2018-



La variación prevista por los analistas en cuanto al número de trabajadores asegurados
en el Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS) (permanentes y eventuales urbanos)
para el cierre de 2017 aumentó en relación con la encuesta precedente (media de 581
mil trabajadores a 582 mil y mediana de 590 mil trabajadores a 595 mil).
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De igual manera se registraron incrementos para el cierre de 2018 (media de 630 mil
trabajadores a 641 mil y mediana de 639 mil trabajadores a 650 mil).
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Expectativas
empresariales sobre las
economías regionales
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El 17 de marzo de 2017, el Banco de México (Banxico) presentó
el “Reporte sobre las economías regionales Octubre-Diciembre
2016”. A continuación se presentan los principales hallazgos
sobre las expectativas de los directivos empresariales en las
32 entidades federativas que integran el país y que se dividen
en las regiones norte*, centro norte**, centro*** y sur**** del
país.

*Baja California, Sonora, Chihuahua, Coahuila, Nuevo León y Tamaulipas.

**Aguascalientes, Baja California Sur, Colima, Durango, Jalisco, Michoacán, Nayarit, San Luis Potosí,
Sinaloa y Zacatecas.

***Ciudad de México, Estado de México, Guanajuato, Hidalgo, Morelos, Puebla, Querétaro y Tlaxcala.

****Campeche, Chiapas, Guerrero, Oaxaca, Quintana Roo, Tabasco, Veracruz y Yucatán. 83



Los directivos empresariales consultados, entre el 9 de enero y
el 2 de febrero de 2017, comentaron sobre los principales
riesgos al alza y a la baja para el crecimiento económico
regional. Entre los riesgos a la baja destacaron:

i) que el nuevo gobierno de Estados Unidos de Norteamérica
implemente políticas que deriven en una disminución tanto
de las exportaciones mexicanas, como de los flujos de
inversión extranjera directa (IED);

ii) la posibilidad de que se presente un deterioro en la
percepción sobre la seguridad pública; y

iii) que se registren nuevos episodios de volatilidad en los
mercados financieros internacionales, y que ello conlleve a
un aumento en la incertidumbre sobre el tipo de cambio.
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En contraste, entre los riesgos al alza refirieron:

i) un incremento mayor al esperado en los niveles de

inversión privada, especialmente en el sector automotriz;

ii) que varios de los proyectos de infraestructura pública que

se están desarrollando, en particular de transporte, entren

en operación en un plazo menor al esperado.
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INDICADOR TRIMESTRAL DE LA ACTIVIDAD ECONÓMICA
REGIONAL
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En lo referente al comportamiento de los precios esperados

para los siguientes doce meses, los directivos entrevistados en

la mayoría de las regiones anticipan que las variaciones

anuales de los precios de venta de los bienes y servicios que

ofrecen sean en general menores a las del año previo, si bien

dicha señal se debilitó respecto al trimestre anterior.

Adicionalmente, en todas las regiones las fuentes consultadas

esperan que la tasa de crecimiento anual en los precios de sus

insumos sea mayor a la registrada el año previo, en tanto que

en las regiones norte y centro también se anticipa un aumento

en el ritmo de crecimiento anual de sus costos salariales para

el próximo año.

87



EXPECTATIVAS DE DIRECTIVOS EMPRESARIALES:DINÁMICA DE LA
INFLACIÓN ANUAL DE SUS PRECIOS DE VENTA EN LOS PRÓXIMOS

12 MESES
- Índices de difusión -
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Durante enero de 2017, el Banco de México consultó a

directivos empresariales en el sector manufacturero que

actualmente exportan parte de su producción a Estados

Unidos de Norteamérica sobre sus posibles estrategias de

diversificación de mercados en un escenario donde se afecte la

relación comercial con ese país. Del total de las fuentes

consultadas, el 35% mencionó que no cambiaría el destino de

sus exportaciones, el 27% señaló una eventual reorientación

de su producción hacia el mercado interno, en tanto que el 38%

restante anticipó diversificar sus mercados de exportación. Al

interior de éstos, los países y regiones que recibieron un mayor

número de menciones son: América Latina (34.8%), Canadá

(30.7%), Europa (17.3%), China (9%), y el resto de Asia y África

(8.2%). 89
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Por otra parte, los directivos empresariales entrevistados por

el Banco de México anticipan, en general, una expansión de la

demanda por los bienes y servicios que ofrecen en todas las

regiones del país para los próximos doce meses. De acuerdo

con los directivos consultados para este Reporte, sus

expectativas se apoyan, en el ámbito interno, en la evolución

esperada de las actividades de apoyo a los negocios, el turismo

nacional, la producción agropecuaria, el comercio, la industria

farmacéutica y la construcción privada no residencial.
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En cuanto al ámbito externo, los directivos destacaron que el
mejor desempeño esperado de la economía de Estados Unidos
de Norteamérica y la depreciación del tipo de cambio real
impulsarán el turismo receptivo y las exportaciones de
minerales, de productos agropecuarios y de manufacturas,
especialmente de autos y autopartes, equipo aeroespacial,
productos electrónicos y aparatos eléctricos. De manera
congruente con el aumento esperado en la demanda por sus
bienes y servicios, los directivos consultados estiman una
expansión del personal contratado y del acervo de capital
físico. Con respecto a la plantilla laboral, los directivos
entrevistados anticipan incrementarla en los siguientes doce
meses, si bien en las regiones norte, centro norte y centro la
señal fue menos intensa que la observada el trimestre
anterior. 92
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Líneas de Bienestar
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En marzo de 2017, el monto monetario mensual que necesita una persona para
adquirir la canasta básica alimentaria del CONEVAL fue de 981.65 pesos, en las zonas
rurales, superior en 21.93 pesos comparado con el mismo mes de 2016; y de un mil
386.10 pesos en las ciudades, mayor en 47.24 pesos respecto a marzo de 2016.
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En marzo de 2017, se ubicó en un mil 813.39 pesos en el ámbito rural, con un monto
superior de 57.82 pesos, comparado con marzo de 2016; en tanto que para el área
urbana fue de 2 mil 819.88 pesos, mayor en 105.22 pesos respecto al mismo mes de
2016.

EVOLUCIÓN DE LA LÍNEA DE BIENESTAR
- Pesos -
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Empleo
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En marzo de 2017, el total de trabajadores asegurados inscritos en el Instituto Mexicano
del Seguro Social (IMSS) ascendió a 18 millones 994 mil 318 trabajadores, esta cantidad
superó en 4.6% a la de igual mes de 2016; lo anterior significó 839 mil 412 trabajadores
asegurados más.
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De marzo de 2016 al mismo mes de 2017 destacó la evolución de la población
trabajadora asegurada en las industrias de transformación, en los servicios para
empresas, personas y hogar, y en el comercio, por su significativa incorporación de
trabajadores.

TRABAJADORES ASEGURADOS EN EL IMSS POR SECTOR
DE ACTIVIDAD ECONÓMICA

Marzo de 2017

Variación interanual
Absoluta Relativa

T o t a l 839 412 4.6

Industrias de transformación 288 568 6.0

Servicios para empresas, personas y hogar 219 720 5.2
Comercio 142 851 3.9
Construcción 66 159 4.4
Transporte y comunicaciones 45 104 4.6
Agricultura, ganadería, silvicultura, caza y pesca 43 401 6.6
Servicios sociales y comunales 35 843 1.7

Industrias extractivas 2 728 2.2

Industria eléctrica y suministro de agua potable -4 962 -3.4



TASA DE DESOCUPACIÓN
Febrero de 2017

CIFRAS DESESTACIONALIZADAS
- Porcentaje respecto de la PEA -

Por otra parte, con cifras desestacionalizadas, el INEGI informó que en febrero de 2017,
los trabajadores en la informalidad laboral representaron 57.2% de la población ocupada.
Los indicadores de desocupación con cifras desestacionalizadas al primer bimestre de
2017 fueron los siguientes.

Concepto Porcentaje

Diferencia en puntos porcentuales
respecto a:

Mes inmediato
anterior

Igual mes del año
anterior

Nacional

Tasa de Desocupación 3.5 -0.1 -0.8

TD Hombres 3.5 0.1 -0.5

TD Mujeres 3.5 -0.3 -0.9

32 principales área urbanas:

Tasa de Desocupación Urbana 3.8 -0.3 -1.2

TD Urbana Hombres 3.7 -0.2 -1.2

TD Urbana Mujeres 4.0 -0.4 -1.3



Salarios
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SALARIO MÍNIMO GENERAL E INFLACIÓN
1997 - 2017

- Variación porcentual de diciembre a diciembre del año anterior -
Al cierre del primer trimestre de 2017, el salario mínimo general incrementó su poder
adquisitivo en 6.5%, debido a que la inflación acumulada en el período fue de 2.9%,
porcentaje inferior al 9.58% de incremento nominal que el Consejo de Representantes
de la Comisión Nacional de los Salarios Mínimos.
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En febrero de 2017, la población trabajadora inscrita en el IMSS cotizó en promedio un
salario de 331.43 pesos diarios (10 mil 075.61 pesos mensuales), cantidad que en
términos nominales superó a la de un año antes en 4.3%. Sin embargo, en su expresión
real muestra una disminución de 0.5% durante el mismo período interanual. Con
relación a diciembre de 2016, el salario real de los trabajadores asegurados creció en
1.7 por ciento.

SALARIO PROMEDIO ASOCIADO A TRABAJADORES ASEGURADOS
Enero de 2001 a febrero de 2017

- Variación porcentual respecto al mismo mes del año anterior -
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En el período interanual, a febrero de 2017, en tres de los nueve sectores de actividad
económica, el salario promedio de los trabajadores asegurados aumentó: 4.4% en
agricultura, ganadería, silvicultura, caza y pesca; 0.8% en industrias de transformación; y
0.03% en comercio. El descenso más pronunciado se reportó en la construcción (-4.7%).
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SALARIO PROMEDIO DE LOS TRABAJADORES ASEGURADOS, POR SECTOR DE ACTIVIDAD
ECONÓMICA

Febrero de 2017
- Variación porcentual respecto al mismo mes del año anterior -
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Negociaciones
Laborales
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Las cifras más recientes publicadas por la DGIET de la STPS muestra que en marzo de
2017, el número de revisiones salariales y contractuales realizadas entre empresas y
sindicatos de jurisdicción federal ascendió a 1 mil 102 negociaciones. El incremento
directo al salario que en promedio obtuvieron los 249 mil 902 trabajadores involucrados
fue de 4.7 por ciento en marzo; en tanto que el incremento promedio registrado
durante el primer trimestre fue de 4.5 por ciento.

NEGOCIACIONES  SALARIALES Y CONTRACTUALES
DE JURISDICCIÓN FEDERAL

Enero - marzo

2016 2017

2 321 2 486

570.679 628.297

Millones de trabajadores Miles de negociaciones

Incremento salarial promedio

4.2% 4.5%



En enero de 2017, las Juntas Locales de Conciliación y Arbitraje registraron 2 mil 967
negociaciones salariales y contractuales. El incremento directo al salario que en
promedio obtuvieron los 103 mil 37 trabajadores involucrados fue de 5.4% en el primer
mes del presente año.

NEGOCIACIONES  SALARIALES Y CONTRACTUALES
DE JURISDICCIÓN LOCAL

Enero

Incremento salarial promedio

4.6% 5.4%

2016 2017

126.532 103.037

4 400

2 967

Miles de trabajadores Negociaciones



Nota: En los meses sin barra no se registró huelga alguna.
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En materia de huelgas, la DGIET informó que en el febrero de 2017 la Junta Federal de
Conciliación y Arbitraje reportó un estallamiento de huelga.

2017
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