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La actividad económica mundial está repuntando y, por su parte,

la inversión, la manufactura y el comercio internacional están

experimentando una recuperación cíclica largamente esperada. Se

prevé que el crecimiento mundial aumentará de 3.1% en 2016 a

3.5% en 2017 y 3.6% en 2018; es decir, ligeramente por encima de

los pronósticos de la edición de octubre de 2016 de “Perspectivas

de la economía mundial” del Fondo Monetario Internacional (FMI).

El fortalecimiento de la actividad y las expectativas de

robustecimiento de la demanda mundial, sumados a las

restricciones acordadas a la oferta de petróleo, han colaborado

para que los precios de las materias primas dejen atrás los

mínimos registrados a comienzos de 2016.
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Ese aumento ha brindado cierto alivio a los exportadores de

materias primas, ha empujado al alza el nivel general de inflación

mundial, y ha aliviado las presiones deflacionarias. Los mercados

financieros vienen operando al alza y con expectativas de

prolongación de las políticas de estímulo en China y expansión

fiscal, así como desregulación en Estados Unidos de Norteamérica.

Si la confianza y el optimismo de los mercados siguen siendo

firmes, el crecimiento a corto plazo bien podría sorprender

positivamente.
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Ahora bien, esta evolución favorable no debería distraer de los

obstáculos estructurales que impiden una recuperación más

vigorosa ni del hecho de que los riesgos siguen inclinándose a la

baja, especialmente a mediano plazo. Es probable que los

problemas estructurales —por ejemplo, el débil crecimiento de la

productividad y la aguda desigualdad del ingreso— persistan. Las

políticas aislacionistas ponen en peligro la integración económica

y el orden económico de cooperación mundial, que han sido de

gran beneficio para la economía mundial, especialmente para las

economías de mercados emergentes y en desarrollo. Si los

aumentos de las tasas de interés en Estados Unidos de

Norteamérica ocurren con una celeridad mayor que la prevista, se

plantea la posibilidad de que las condiciones financieras

desmejoren en otras regiones:
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una nueva apreciación del dólar de Estados Unidos de

Norteamérica generaría tensiones en las economías de mercados

emergentes con paridad cambiaria con el dólar o con fuertes

descalces en los balances. A nivel más general, la pérdida de

optimismo y confianza de los mercados podría empañar las

condiciones financieras y exacerbar las vulnerabilidades que ya

existen en una serie de economías de mercados emergentes; entre

ellas China, que enfrenta el enorme reto de reducir la dependencia

de la expansión del crédito. Una dilución de la regulación

financiera podría estimular el crecimiento a corto plazo, pero

puede poner en peligro la estabilidad financiera mundial y suscitar

el riesgo de costosas crisis financieras en el futuro. Además,

persiste el peligro de que se agudicen las tensiones geopolíticas,

especialmente en la región de Oriente Medio y Norte de África.
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Perspectivas de la economía mundial para 2017–2018

Junto con el ligero cambio del pronóstico de la tasa de crecimiento

mundial global ya señalado, las proyecciones de la fortaleza de la

actividad económica de los diferentes grupos de países también se

han modificado. Dado que el repunte del crecimiento de las

economías avanzadas superó las expectativas y la actividad de

algunas economías de mercados emergentes en el segundo

semestre de 2016 las defraudó, para 2017–2018 se pronostica

una recuperación de la actividad más rápida de lo esperado en las

economías avanzadas, y para las economías de mercados

emergentes y en desarrollo un crecimiento marginalmente más

débil en 2017 que el previsto en la edición de octubre de 2016 del

FMI.
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A pesar de estas revisiones, el panorama global se mantiene sin

cambios: a corto y mediano plazo, el repunte proyectado del

crecimiento mundial ocurrirá mayormente gracias al

afianzamiento de la actividad de las economías de mercados

emergentes y en desarrollo.

La actividad económica de las economías avanzadas tomadas

como grupo se incrementará 2.0% en 2017 y 2018, según las

proyecciones actuales; o sea, 0.2 puntos porcentuales más de lo

esperado en octubre de 2016. Los motivos son la recuperación

cíclica proyectada en el sector manufacturero global, de la cual ya

había indicios a fines de 2016, y el fortalecimiento de la confianza,

especialmente después de las elecciones estadounidenses, que

presuntamente reforzará el ímpetu del ciclo económico.
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Como también se señaló en la “Actualización del informe” del FMI

de enero de 2017, este pronóstico está particularmente rodeado

de incertidumbre debido a los cambios que podrían surgir en la

orientación de las políticas del nuevo gobierno estadounidense y

sus efectos de contagio a escala internacional.

El crecimiento de las economías de mercados emergentes y en

desarrollo tomadas como grupo aumentará a 4.5 y 4.8% en 2017 y

2018, respectivamente, en comparación con el 4.1% estimado

para 2016. Este repunte refleja, en gran medida, la estabilización o

la recuperación de una serie de exportadores de materias primas,

y la expansión de la economía india, que en parte quedará

contrarrestada por una desaceleración paulatina de la economía

china.
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No obstante, las perspectivas de las economías de mercados

emergentes y en desarrollo continúan siendo desiguales y, en

general, no son tan buenas como el desempeño que lograron en

promedio estas economías en 2000–2015. Una variedad de

factores las empañan: la transición de China hacia un patrón de

crecimiento más sostenible y menos dependiente de la inversión y

la importación de materias primas; el prolongado período de

adaptación de algunos exportadores de materias primas a la

disminución estructural de los ingresos generados por las

materias primas; los elevados niveles de deuda en todo el mundo;

las tenues perspectivas de crecimiento a mediano plazo en las

economías avanzadas; y las luchas internas, las desavenencias

políticas y las tensiones geopolíticas en una serie de países,

especialmente en la región de Oriente Medio y Norte de África.
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Estados Unidos de Norteamérica

En Estados Unidos de Norteamérica, la información disponible

apunta a una moderación del crecimiento del Producto Interno

Bruto (PIB) al inicio de 2017, respecto al cuarto trimestre de 2016

debido, en parte, a factores transitorios relacionados con una

menor demanda de energía ante las condiciones climáticas

inusualmente cálidas en ese país. En particular, se espera una

moderación del gasto en consumo privado, una ligera contracción

del gasto público y una menor acumulación de inventarios. A lo

anterior se suma la expectativa de una contribución negativa de

las exportaciones netas, la cual se explica por el mayor dinamismo

de las importaciones. En contraste, la inversión residencial y en

equipo continúa recuperándose, lo que ha apoyado al crecimiento.
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Del mismo modo, el mercado laboral estadounidense continuó

fortaleciéndose. La creación de empleo ascendió a 237 mil nuevas

plazas en promedio en enero y febrero, cifra superior al promedio

registrado en 2016. Por su parte, la tasa de desempleo se ubicó en

un nivel de 4.7% de la fuerza laboral en febrero, ligeramente por

debajo del 4.8% registrado en enero, a pesar del aumento en la

tasa de participación laboral. En este contexto, las

remuneraciones promedio por hora registraron un mayor ritmo

de crecimiento.
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Zona euro

Los indicadores oportunos sugieren que la expansión durante el

primer trimestre de 2017 podría ser similar o mayor a la de los

trimestres anteriores. En particular, el índice compuesto de

gerentes de compras alcanzó en marzo su nivel más elevado de los

últimos seis años, reflejando una recuperación más generalizada

entre sectores y economías. Además, el indicador de sentimiento

económico alcanzó en febrero el nivel más elevado desde 2011.

Además, el mercado laboral de la región continuó fortaleciéndose.

En efecto, la tasa de desempleo se ubicó en enero en 9.6%, la

menor tasa desde 2009. No obstante, existen todavía dudas sobre

la fortaleza del sector bancario en algunos países y riesgos

asociados al proceso de salida de Reino Unido de la Unión Europea.
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Reino Unido

El crecimiento previsto del Reino Unido es de 2.0% en 2017 y

disminuirá a 1.5% en 2018, según las más recientes proyecciones

del Fondo Monetario Internacional. La revisión al alza de 0.9

puntos porcentuales en el pronóstico de 2017 y a la baja de 0.2

puntos porcentuales en el de 2018 se debe a que desde el voto de

junio a favor del brexit el desempeño económico superó las

expectativas, lo cual apunta a una materialización más gradual de

lo previsto de los efectos negativos de la decisión del Reino Unido

de abandonar la Unión Europea. Estos efectos incluyen una

pérdida de poder adquisitivo para los consumidores tras la

depreciación de la libra y su transmisión paulatina a los precios,

así como el impacto de la incertidumbre en la inversión privada.
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China

El crecimiento de la economía china, la segunda mayor del mundo,

repuntó ligeramente en los tres primeros meses del año. Según

datos de la Oficina Nacional de Estadísticas de ese país, el

producto interno bruto (PIB) creció un 6.9% interanual, una

décima más que la tasa registrada durante el trimestre anterior y

dos más que la media de 2016. Crédito barato, rebajas fiscales,

más gasto en infraestructuras, tirón de la inversión estatal o un

sector inmobiliario cuyos precios caen aceleradamente han

alimentado al país asiático, que además se ha beneficiado del

aumento del precio de las materias primas y de una recuperación

considerable de su potente industria y las exportaciones.
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Economías emergentes

El desempeño de las economías de mercados emergentes y en

desarrollo sigue siendo mixto. La actividad económica se ha

enfriado en India debido al impacto de la iniciativa de canje de la

moneda, y Brasil, que se encuentra sumido en una profunda

recesión. A nivel más general, la actividad continuó siendo débil en

los exportadores de materias primas combustibles y no

combustibles, en tanto que los factores geopolíticos obraron en

contra del crecimiento en algunas zonas de Oriente Medio y

Turquía.
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Las monedas de algunos mercados emergentes se han depreciado

sustancialmente en los últimos meses —sobre todo la lira turca y,

en menor medida, el ringgit malayo—, en tanto que las monedas

de algunos exportadores de materias primas, especialmente

Rusia, se han apreciado. El peso mexicano, que sufrió una

depreciación brusca tras las elecciones en Estados Unidos de

Norteamérica, se fortaleció en las últimas semanas y actualmente

no presenta mayores cambios con respecto a agosto. Según datos

preliminares, después de unos meses de abundantes entradas de

inversión de cartera de no residentes, los mercados emergentes

experimentaron voluminosas salidas tras las elecciones

estadounidenses; sin embargo, ese movimiento se revirtió

nuevamente en las últimas semanas.
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Muchas economías de mercados emergentes y en desarrollo

continúan enfrentadas a dos retos críticos: la caída de los ingresos

fiscales generados por las materias primas y la neutralización de

las vulnerabilidades financieras.



Entorno Nacional
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Economía Mexicana
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Hace tres meses el panorama económico para México parecía muy

oscuro. Se auguraba que, con la llegada a la presidencia del

mandatario republicano, la relación comercial entre México y

Estados Unidos de Norteamérica, que ha sido un motor de

crecimiento muy importante para la economía mexicana, podía

verse afectada de manera permanente. Parecía cercana la

posibilidad de una ruptura en el Tratado de Libre Comercio de

América del Norte (TLCAN) o de aumentos importantes en

barreras arancelarias y no arancelarias a las exportaciones

mexicanas hacia Estados Unidos de Norteamérica.
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Hoy dicha posibilidad se ve más lejana. De hecho, se considera que

el TLCAN será renegociado y que los resultados serán benéficos

para los tres países que lo integran. La apreciación del peso desde

su nivel más bajo (20 de enero) es también reflejo de estas

mejores perspectivas, de un futuro menos oscuro del que se

preveía.

En este contexto se enmarcan las proyecciones más recientes del

FMI (informe WEO) donde se prevé que el crecimiento de México

será de 1.7% en 2017 y 2.0% en 2018.
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Estos factores consideran el impacto positivo de la mejora de las

perspectivas de Estados Unidos de Norteamérica y la depreciación

de la moneda, así como las reformas estructurales que se

continuarán implementando en el ámbito de la energía, el

mercado laboral, la competencia, las telecomunicaciones y el

sector financiero que estimularán previsiblemente el crecimiento

alrededor de medio punto porcentual a mediano plazo.



Producto Interno Bruto
(PIB)



Durante el primer trimestre de 2017, el Producto Interno Bruto (PIB) Total de
México registró un crecimiento de 2.8% con respecto al mismo período de
2016.
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PIB Total Actividades
Primarias

Actividades
Secundarias

Actividades
Terciarias

2.8

6.6

0.5

3.7

PRODUCTO INTERNO BRUTO POR GRUPOS DE ACTIVIDADES ECONÓMICAS
AL PRIMER TRIMESTE DE 2017p/

- Variación porcentual real respecto a mismo período del año anterior -
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Cabe destacar que el aumento del producto de México se debió al incremento
del PIB de las Actividades Primarias (6.6%), las Actividades Terciarias (3.7%) y
las Actividades Secundarias (0.5%).

p/ Cifras preliminares



Indicador Global de la
Actividad Económica

(IGAE)



De acuerdo con cifras originales, el IGAE durante marzo de 2017 aumentó 4.4%
con respecto al mismo mes del año anterior.

P/

2014                                               2015                                                 2016 2017
p/ Cifras preliminares

1.
1

1.
9

3.
5

0.
4

1.
7

2.
8

2.
5

1.
3

3.
1

2.
5

1.
9

3.
2

2.
5 2.

8 3.
0

2.
4

1.
4

3.
2

1.
9

2.
8

3.
3

2.
2 2.

4 2.
5

1.
9

3.
9

0.
6

3.
0

2.
2 2.
3

1.
2

3.
0

1.
6

1.
3

3.
5

2.
1

2.
9

0.
9

4.
4

0

1

2

3

4

5

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

INDICADOR GLOBAL DE LA ACTIVIDAD ECONÓMICA
A MARZO DE 2017

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



INDICADOR GLOBAL DE LA ACTIVIDAD ECONÓMICA
DURANTE MARZO/ DE 2017

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

0.0 1.0 2.0 3.0 4.0 5.0

Actividades Secundarias

Actividades  Primarias

Actividades Terciarias

IGAE

3.4

3.8

5.0

4.4

p/ Cifras preliminares
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El IGAE creció 4.4%, en tanto que las Actividades Terciarias aumentaron 5.0%,
las Actividades Primarias se elevaron 3.8% y las Actividades Secundarias se
incrementaron 3.4 por ciento.



Actividad Industrial
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En su comparación anual y con cifras originales, la Actividad Industrial
aumentó 3.4% en términos reales en el tercer mes de 2017, respecto a igual
mes del año anterior.
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ACTIVIDAD INDUSTRIAL POR SECTOR
A MARZO DE 2017 P/

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

-12 -8 -4 0 4 8 12

Industrias manufactureras

Construcción

Generación, transmisión y
distribución de energía eléctrica,…

Minería

Total

8.5

3.8

1.2

-9.2

3.4

* Por ductos al consumidor final
p/ Cifras preliminares 32



Demanda Interna

33



Consumo
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Al primer cuatrimestre del presente año, el

comportamiento del consumo interno se explica

principalmente por:

• En abril de 2017, el total de trabajadores asegurados

inscritos en el Instituto Mexicano del Seguro Social

(IMSS) ascendió a 19 millones 21 mil 83

trabajadores, esta cantidad superó en 4.3% a la de

igual mes de 2016.
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 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) se ubicó en 3.5% de la Población

Económicamente Activa (PEA) al primer trimestre de

2017, tasa igual a la registrada en febrero del mismo

año, con series ajustadas por estacionalidad.
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 Una expansión en el otorgamiento de crédito. A

marzo de 2017, el saldo del crédito vigente de la

banca comercial al sector privado se ubicó en 3

billones 841 mil 500 millones de pesos, lo que implicó

un incremento real anual de 8.4%, resultado de la

aceleración en el crecimiento del crédito al consumo

(5.6%) y del crecimiento del crédito a la vivienda

(4.7%) y a las empresas y personas físicas con

actividad empresarial (10.1%).
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 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 en el

primer trimestre de 2017 ascendieron a 6 mil 639.56

millones de dólares, monto 7.02% superior al

reportado en el mismo lapso de 2016 (6 mil 204.21

millones de dólares).
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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

6 639.56

* Enero-marzo
39

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



Los anteriores resultados se conjugan para explicar

que el comportamiento del mercado interno al primer

cuatrimestre del año sea menos robusto al de igual

lapso del año anterior. Por ejemplo, la tasa de

crecimiento nominal de las ventas en las tiendas

departamentales (asociadas a la ANTAD) al cierre de

abril de 2017, registró una tasa de crecimiento de 9.1%

a unidades totales, superior a la registrada el mes

previo (6.9%), pero por debajo de la tasa alcanzada en

igual mes del año anterior (13.1%).
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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 abril de 2017 sobre las ventas del sector

automotriz, destacando que en dicho mes se vendieron

114 mil 477 vehículos ligeros, cifra menor en 3.3%

respecto a igual mes de 2016, explicable, en parte, por

la estacionalidad de semana santa que en 2017 ocurrió

en abril.
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Inversión Fija Bruta
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INVERSIÓN FIJA BRUTA
-Variación porcentual real respecto al mismo mes del año anterior-
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En su comparación anual y con cifras originales, la Inversión Fija Bruta
disminuyó 3.1% durante febrero de 2017, respecto a la de igual mes de 2016.



Los resultados por componentes fueron los siguientes:

los gastos de inversión en Maquinaria y equipo total

disminuyeron 1.0% (los de origen importado cayeron

5.9% y los nacionales aumentaron 9.5%) y los de

Construcción disminuyeron en 4.4%, cambio derivado

de la caída de 11.8% en la no residencial y del aumento

de 4.9% en la residencial.
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INVERSIÓN FIJA BRUTA
- Variación porcentual real respecto al mismo período del año anterior -

Febrero de 2017 p/
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Demanda Externa
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Comercio Exterior
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Exportaciones totales de mercancías

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

exportaciones totales alcanzó 94 mil 686.9 millones de

dólares, lo que significó un incremento anual de 11.2%.

Dicha tasa fue reflejo de los incrementos de 9.2% en las

exportaciones no petroleras y de 58.1% en las

petroleras.
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Petroleras No petroleras Agropecuarias Extractivas Manufactureras

3 478.7

81 669.3

4 186.5 921.1

76 561.6

5 499.0

89 188.0

4 365.2 1 183.7

83 639.1

2016 2017

EXPORTACIONES TOTALES
- Enero a marzo, millones de dólares -

Total 94 686.9



Importaciones totales de mercancías

En el primer trimestre de este año, el valor de las

importaciones totales ascendió a 97 mil 479.6 millones

de dólares, monto mayor en 9.4% al observado en igual

período de 2016. A su interior, las importaciones no

petroleras crecieron 5.4% a tasa anual, en tanto que

las petroleras lo hicieron en 64.2 por ciento.
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Bienes de Consumo Bienes Intermedios Bienes de Capital

11 721.6

68 377.0

9 034.7
13 055.6

75 066.8

9 357.2

2016 2017

IMPORTACIONES TOTALES
- Enero a marzo, millones de dólares -

Total 97 479.6
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Saldo comercial

En el lapso enero-marzo este año, la balanza comercial

presentó un déficit de 2 mil 792.7 millones de dólares,

monto que significó una caída de 29.9% respecto al del

mismo período del año anterior (3 mil 985.4 millones de

dólares).
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2013 2014 2015 2016 2017*

-1 118.7
-1 305.2

-2 144.0

-3 985.4

-2 792.7

* Cifras oportunas para marzo.
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Política Fiscal
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Ingreso presupuestario

Los ingresos presupuestarios del sector público durante

enero-febrero de 2017 se ubicaron en 1 billón 483 mil

196.1 millones de pesos, monto superior en 403 mil 334.9

millones de pesos a los previstos en el programa. Respecto

al mismo período de 2016, los ingresos presupuestarios de

2017 fueron superiores en 33.4% en términos reales.
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Gasto presupuestario

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

1 billón 176 mil 290.2 millones de pesos, monto inferior al

previsto en el programa en 46 mil 364 millones de pesos.

Respecto al mismo lapso de 2016, el gasto neto pagado

fue mayor en 0.9% en términos reales.

57



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, al primer trimestre de 2017,

en 5 billones 774 mil 185.1 millones de pesos, cifra inferior

a la reportada al cierre de 2016 (6 billones 9 mil 403.1

millones de pesos).
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Esta variación fue resultado de los siguientes factores: i)

un endeudamiento interno neto por 17 mil 859.3 millones

de pesos; ii) una variación positiva en los activos internos

del Sector Público Federal por 304 mil 252.6 millones de

pesos, y iii) ajustes contables positivos por 51 mil 175.3

millones de pesos, que reflejan, principalmente, el efecto

inflacionario sobre los pasivos indizados a esta variable.
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El saldo de la deuda externa neta del Sector Público

Federal, por su parte, al cierre del primer trimestre del

presente año, ascendió a 180 mil 722.4 millones de

dólares, monto superior al registrado al término de 2016

(177 mil 692.5 millones de dólares).
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La evolución de la deuda externa neta del Sector Público

Federal fue resultado de los siguientes factores: a) un

endeudamiento externo neto de 5 mil 526.3 millones de

dólares; b) los activos internacionales del Sector Público

Federal asociados a la deuda externa presentaron una

variación positiva de 3 mil 233.4 millones de dólares, y c)

ajustes contables positivos por 737 millones de dólares,

que reflejan, por una parte, los ajustes por las

operaciones de manejo de deuda, y por otra parte, la

variación del dólar con respecto a otras monedas en que

se encuentra contratada la deuda.
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El Saldo Histórico de los Requerimientos Financieros del

Sector Público (SHRFSP), la medida más amplia de deuda

pública, ascendió a 9 billones 230 mil 88.7 millones de

pesos, contra el observado al cierre de 2016 de 9 billones

797.4 mil millones de pesos. Así, el componente interno se

ubicó en 5 billones 924 mil 220.5 millones de pesos,

mientras que a diciembre de 2016 el saldo fue de 6 billones

217 mil 513.5 millones de pesos. El componente externo

fue de 3 billones 305 mil 868.2 millones de pesos, contra el

saldo de 3 billones 579 mil 926.1 millones de pesos al cierre

de 2016. Como porcentaje del PIB anual estimado para

2017, el SHRFSP ascendió al 44.3 por ciento. 62
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Finalmente, conviene señalar que el nivel de deuda

pública es moderado como proporción del PIB, lo cual se

compara favorablemente con respecto a los niveles que

mantienen los países de la Organización para la

Cooperación y el Desarrollo Económicos (OCDE).

Asimismo, este nivel de endeudamiento moderado es

congruente con las metas aprobadas por el H. Congreso

de la Unión y con la estrategia de déficit decrecientes

propuesta por el Gobierno Federal.
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Política Monetaria
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El principal reto que enfrenta la Junta de Gobierno del Banco

de México, en materia de política monetaria, es evitar efectos

de segundo orden sobre la inflación, manteniendo ancladas las

expectativas de aumento de precios de mediano y largo plazo.

A su vez, la conducción de la política monetaria debe

considerar tanto la naturaleza transitoria de los choques que

está enfrentando la inflación este año, como el horizonte en el

que operan cabalmente los canales de transmisión de la

política monetaria. Ante esto, los ajustes preventivos de

política monetaria que ha llevado a cabo el Banco de México

desde 2015, sumando 350 puntos base en total, para llegar a

una tasa de 6.75% a partir del 18 de mayo del año en curso.

Esto ha generado una postura apropiada para enfrentar los

choques que hasta el momento se han venido presentando. 67



Estos movimientos han llevado a un aumento en el diferencial

de la tasa de política monetaria de México respecto a la de

Estados Unidos de Norteamérica.

Hacia adelante, la Junta de Gobierno seguirá muy de cerca la

evolución de todos los determinantes de la inflación y sus

expectativas de mediano y largo plazo, en especial del

traspaso de las variaciones del tipo de cambio y de las

cotizaciones de las gasolinas al resto de los precios, así como la

posición monetaria entre México y Estados Unidos de

Norteamérica y la evolución de la brecha del producto. Esto

para estar en posibilidad de continuar tomando las medidas

necesarias para lograr la convergencia de la inflación al

objetivo de 3.0 por ciento.
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Inflación
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En abril de 2017, la variación interanual del INPC se ubicó en 5.82%, superior en
3.28 puntos porcentuales en relación con la de abril de 2016 (2.54%) y mayor
en 0.57 puntos porcentuales en contraste con la anterior variación más alta,
registrada en abril de 2003 (5.25%).
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De abril de 2016 a abril de 2017, el Índice de Precios de la Canasta Básica se
ubicó en 7.83%, porcentaje superior en 7.10 puntos porcentuales con relación
al del mismo ciclo de 2016 (0.73%) y mayor en 0.08 puntos porcentuales en
contraste con la anterior variación más alta, registrada en 2009 con una tasa
de 7.75 por ciento.
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En abril de 2017, el IPC del Estrato I presentó un incremento de 0.14%, mayor en 0.61
puntos porcentuales con respecto al del mismo mes de 2016 (-0.47%) y menor en
0.01 punto en contraste con el nivel más alto de los últimos cinco años (0.15% en
abril de 2013). Con ello, acumuló al primer cuatrimestre del año un nivel de 2.93%,
cifra mayor en 2.19 puntos respecto a igual período del año anterior, y una variación
interanual de 5.53%, mayor en 3.13 puntos porcentuales con relación a igual lapso
de 2016 (2.40%).
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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 2 al 10 de mayo de 2017 registró un

promedio de 19.0114 pesos por dólar, lo que representó

una apreciación de 2.63% con relación a marzo pasado

(19.2880 pesos por dólar), de 8.54% con relación a

diciembre pasado (20.5326 pesos por dólar) y una

depreciación de 7.42% 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 de 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 en el mediano plazo del Tratado de Libre

Comercio de América del Norte (TLCAN) se propició una

trayectoria mixta del peso mexicano frente al dólar

estadounidense. Así, el día 2 de mayo, la cotización se

ubicó en 18.7760 pesos por dólar, para subir a 19.2180

pesos por dólar (día 9) y el día 10 recuperarse a 19.0200

pesos por dólar. Cabe destacar que la mayor certidumbre

en el mercado cambiario podría continuar hacia una

recuperación mayor del peso frente al dólar. 76



COTIZACIONES DEL PESO MEXICANO RESPECTO
AL DÓLAR ESTADOUNIDENSE
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Reservas Internacionales

Al 5 de mayo de 2017, el saldo de la reserva

internacional fue de 174 mil 845 millones de dólares, lo

que representó una disminución de 0.09% con respecto

al cierre del mes inmediato anterior y una caída de

0.96% respecto al cierre de 2016 (176 mil 542 millones

de dólares).

78



RESERVAS INTERNACIONALES NETAS
- Saldo al fin del período, millones de dólares -
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* Al 5 de mayo de 2017.
79



Perspectivas de la
Economía Mexicana
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Las expectativas de crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) real para
2017 registraron un cambio al alza, según la media y la mediana, con respecto
a la encuesta de marzo pasado: media (de 1.49 a 1.66% en 2017) y mediana (de
1.50 a 1.70% en 2017).
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Mientras que en las proyecciones para el PIB de 2018 según la media se
mantuvieron sin cambio (2.12% en 2018), mientras que la mediana registró un
movimiento al alza respecto al pronóstico del mes previo (de 2.15 a 2.20% en
2018).

PRONÓSTICOS DE LA VARIACIÓN DEL PIB PARA 2018
- Tasa porcentual anual -
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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 gubernamental de 3% siguió sin sostenerse en abril, ya que
se mostró para 2017 en niveles superiores a los reportados en la encuesta de
marzo de 2017 (media de 5.56 a 5.67% y mediana de 5.60 a 5.70%).
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Aunque para 2018 se espera que la tasa de inflación se registre dentro del
rango oficial (media de 3.83 y mediana de 3.70%).

INFLACIÓN GENERAL
- Para el cierre de 2018-
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La variación prevista por los analistas en cuanto al número de trabajadores
asegurados en el IMSS (permanentes y eventuales urbanos) para el cierre de
2017 mantuvo su tendencia al alza. En particular, respecto a la encuesta de
marzo se registró un importante aumento: media de 582 mil trabajadores a
621 mil y mediana de 595 mil trabajadores a 650 mil.
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De igual manera se registraron incrementos para el cierre de 2018 (media de
641 mil trabajadores a 651 mil y mediana de 650 mil trabajadores a 653 mil).
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Líneas de Bienestar
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El CONEVAL dio a conocer, a través del valor de la línea de bienestar mínimo,
la cantidad monetaria mensual que necesita una persona para adquirir la
canasta básica alimentaria, en este sentido, en abril de 2017, la cantidad
señalada fue de 994.85 pesos, en las zonas rurales, y un mil 400.27 pesos, en
las ciudades.
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En abril de 2017, la canasta básica alimentaria y no alimentaria (línea de
bienestar) ubicó su valor monetario en un mil 821.07 pesos en el ámbito rural,
con una variación interanual de 4.58%; en tanto que para el área urbana fue de
2 mil 822.69 pesos, equivalentes a 4.91%, ambas variaciones se sitúan por
debajo del nivel registrado por el INPC de 5.82 por ciento.
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- Pesos -

1 676.92 1 741.25
1 821.07

2 605.32 2 690.65
2 822.69

1 400

1 600

1 800

2 000

2 200

2 400

2 600

2 800

3 000

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

Línea de Bienestar Rural Línea de Bienestar Urbana

(132.04)
(85.33)

(79.82)(64.33)

2015                                                        2016                                      2017



Empleo
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En el cuarto mes de 2017, el número de trabajadores asalariados inscritos al
IMSS se ubicó en 19 millones 21 mil 83, cantidad superior a la de un año antes
en 404 mil 459 trabajadores asegurados (4.3%).

TRABAJADORES ASALARIADOS
Enero de 1999 a abril de 2017

- Variación porcentual respecto al mismo mes del año anterior -
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TRABAJADORES ASEGURADOS EN EL IMSS POR SECTOR
DE ACTIVIDAD ECONÓMICA

Abril de 2017
De abril 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.

Variación interanual
Absoluta Relativa

T o t a l 783 615 4.3

Industrias de transformación 271 851 5.6

Servicios para empresas, personas y hogar 217 361 5.1
Comercio 119 388 3.3
Transporte y comunicaciones 50 677 5.1
Agricultura, ganadería, silvicultura, caza y pesca 42 444 6.6
Servicios sociales y comunales 40 811 2.0
Construcción 39 990 2.6

Industrias extractivas 4 126 3.4
Industria eléctrica y suministro de agua potable -3 033 -2.1
FUENTE: IMSS.



Concepto Porcentaje

Diferencia en puntos porcentuales
respecto a:

Mes inmediato
anterior

Igual mes del año
anterior

Nacional

Tasa de Desocupación 3.5 0.1 -0.6

TD Hombres 3.3 -0.2 -0.8

TD Mujeres 3.9 0.3 -0.2

32 principales área urbanas:

Tasa de Desocupación Urbana 4.0 0.2 -0.7

TD Urbana Hombres 4.0 0.2 -0.9

TD Urbana Mujeres 4.2 0.2 -0.5

TASA DE DESOCUPACIÓN
Marzo 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 56.9% de la
población ocupada. Los indicadores de desocupación con cifras
desestacionalizadas al mes de diciembre fueron los siguientes.

FUENTE: IMSS e INEGI.



Salarios
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SALARIO MÍNIMO GENERAL E INFLACIÓN
1997 - 2017

- Variación porcentual de diciembre a diciembre del año anterior -

En abril de 2017, el salario mínimo general real aumentó 6.3%, como resultado del
incremento nominal que el Consejo de representantes de la Comisión Nacional de
los Salarios Mínimos determinó a partir del 1° de enero de 2017 (9.6%); mismo que al
descontarle el nivel inflacionario, medido con el INPC General (3.0%), permitió que el
salario mínimo en términos reales presentara este comportamiento positivo.
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En el tercer mes de 2017, los trabajadores asegurados inscritos al IMSS
percibieron en promedio un salario de 329.73 pesos diarios (10 mil 23.79 pesos
al mes), cantidad que superó, en términos nominales (4.5%), a la de un año
antes. En su evolución real interanual, este salario mostró una disminución de
0.8 por ciento.

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

- Variación porcentual respecto al mismo mes del año anterior -
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En el período interanual, 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. En tanto, el descenso más pronunciado
se reportó en la construcción (4.7%).

FUENTE: IMSS.



Negociaciones
Laborales
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En el primer cuatrimestre de 2017 se realizaron 3 mil 208 negociaciones entre
empresas y sindicatos de jurisdicción federal, las cuales dieron como resultado
un incremento salarial promedio de 4.4% e involucraron a 815 mil 380
trabajadores.

NEGOCIACIONES  SALARIALES Y CONTRACTUALES
DE JURISDICCIÓN FEDERAL

Enero - abril

2016 2017

3 356 3 208

772.496 815.38

Millones de trabajadores Miles de negociaciones

Incremento salarial promedio

4.4% 4.4%



2016 2017

307.476
271.517

9.120
6.522

Miles de trabajadores Miles de negociaciones

Las cifras más recientes publicadas por la DGIET de la STPS muestran que en el
primer bimestre de 2017, el total de revisiones contractuales y salariales del
ámbito local ascendió a 6 mil 522, a través de las cuales 271 mil 517
trabajadores negociaron un incremento salarial promedio de 5.3 por ciento.

NEGOCIACIONES  SALARIALES Y CONTRACTUALES
DE JURISDICCIÓN LOCAL

Enero - febrero

Incremento salarial promedio

4.5% 5.3%



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 abril de 2017 la Junta
Federal de Conciliación y Arbitraje no reportó estallamiento de huelga.
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