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Analisis del marco macroeconomico en los Criterios
Generales de Politica Economica 2021

Ideas clave

> Las perspectivas para la economia mundial en 2021
son menos favorables que las que se anticipaban a
mediados de 2020.

> Con base en dichas perspectivas y en la dindmica
interna de México, se considera que los siguientes
pronosticos del marco macroeconémico de los
Criterios Generales de Politica Economica 2021
(CGPE-21) respecto a lo esperado para 2021 son
optimistas: i) crecimiento del Producto Interno
Bruto (PIB); ii) plataforma de produccién de
petroleo; iii) inflacion.

> En tanto, los siguientes prondsticos podrian
catalogarse como neutrales: i) tasa de interés; ii)
tipo de cambio; iii) cuenta corriente; v) precio de la
mezcla mexicana de petroleo de exportacion.

> Finalmente, el pronostico de la plataforma de
exportacion de petroleo podria considerarse
pesimista.

La presente nota tiene como objetivo analizar el marco
macroeconomico de CGPE-2021. El andlisis de los
pronosticos de las variables se lleva a cabo mediante
una comparacién con las perspectivas generalizadas
que prevalecen respecto al entorno econdmico
esperado para 2021. Asimismo, se analizan las
modificaciones en dichos pronodsticos respecto a las
expectativas de los Pre-Criterios de Politica Econdmica
2021 publicados en abril de 2020.

1. Entorno econdémico
perspectivas para 2021

mundial y

A continuacion, se analizan algunos de los factores
externos que pueden influir en las tendencias
esperadas en 2021 para variables analizadas. Los
prondsticos contenidos en los CGPE-2021 seran
revisados en términos de su posible congruencia con el
entorno economico internacional, y las perspectivas
econdmicas anticipadas para 2021.

1.1 Crecimiento economico

En junio de 2020, el Fondo Monetario Internacional
(FMI) redujo en 1.9 puntos porcentuales (pp) sus

prondsticos para el crecimiento de la economia
mundial en 2020, y en 0.4 pp para 2021, respecto a sus
pronodsticos de abril de 2020, al pasar de una
estimacién de -3.0% a -4.9% para 2020, y de 5.8% a
5.4% para 2021. Las razones principales para dicho
ajuste es que la pandemia de COVID-19 ha tenido un
mayor impacto negativo en la actividad econdmica
durante el primer semestre de 2020 respecto a lo
anticipado anteriormente, y que la recuperacion seria
mas gradual de lo que se pronosticaba. Asimismo, el
FMI ajusto a la baja sus pronosticos para el crecimiento
del comercio mundial tanto en 2020 como en 2021, al
pasar de -11.0% a -11.9% en 2020, y de 8.4% a 8.0% en
2021.

Cuadro 1. Prondsticos del FMI sobre el crecimiento real
del PIB durante 2020 y 2021 en economias seleccionadas

Pronosticos Diferencia respecto a

en junio pronosticos en
2020 sobre abril 2020
crecimiento (puntos porcentuales
real del PIB del PIB)

Pais 2018 2019| 2020( 2021 2020 2021
Argentina —2.5| -2.2| -9.9 3.9 —4.2 —0.5
Australia 2.8 1.8] —4.5 4.0 2.2 —2.1
Brasil 1.3 1.1l -9.a 3.6 -3.8 0.7
Canada 2.0 1.7] -8.4 4.9 =2.2 0.7
China 6.7 6.1 1.0 8.2 —0.2 -1.0
Egipto 5.3 5.6 2.0 2.0 0.0 -0.8
Francia 1.8 1.5 -12.5 73 -5.3 2.8
Alemania 1.5 06| -7.8 5.4 -0.8 0.2
India 6.1 4.2 -4.5 6.0| —6.4 -1.4
Indonesia 5.2 5.0l -0.3 6.1 -0.8 —2.1
Iran -5.4| -7.6] -6.0 3.1 0.0 0.0|
Italia 0.8 0.3] -12.8 6.3 -3.7 1.5
Japon 0.3 o7l -5.8 2.4 -0.6 -0.6
Kazajistan 4.1 4.5 -2.7 3.0 —0.2 —1.1]
Corea del Sur 2.9 2.0l -2a 3.0 -0.9 -0.4
Malasia 4.7 43| -3.8 6.3 —2.1 —2.7|
México 2.2| -0.3|-10.5| 3.3 -3.9 0.3
Paises Bajos 2.6 1.8 -7.7 5.0 —0.2 2.0
Nigeria 1.9 22| -5.4 2.6 —2.0 0.2
Paquistan 5.5 1.9 -o.4 1.0 1.1 -1.0
Filipinas 6.3 6.0l -3.6 6.8 —4.2 -0.8
Polonia 5.3 4.1] -4.6 4.2 0.0 0.0
Rusia 2.5 1.3] -6.6 4.1 —1.1 0.6
Arabia Saudita 2.4 o3| -6.8 3.1 -4.5 0.2
Sudafrica 0.8 0.2 -8.0 3.5 —2.2 -0.5
Espaiia 2.4 2.0 -12.8 6.3 -4.8 2.0
Tailandia 4.2 2.4 -7.7 5.0 -1.0 =1.1
Turquia 2.8 09| -s5.0 5.0 0.0 0.0
Reino Unido 1.3 1.4] -10.2 6.3 —3.7 2.3
EE.UU. 2.9 23] -8.0 4.5 —2.1 —0.2]

Fuente: Elaboracion propia con base en datos del FMI (2020)
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En junio de 2020, el FMI ajustdé a la baja sus
prondsticos de crecimiento econdémico para la mayoria
de los paises durante 2020 y 2021, en relacién con lo
que estimaba en abril del mismo afio. Asi, por ejemplo,
en relacion con la economia de EE. UU. el FMI
disminuyé de -5.9% a -8.0% su prondstico de
crecimiento para 2020, y de 4.7% a 4.5% para 2021
Respecto a la economia de México, el organismo
disminuyd su prondstico de crecimiento para 2020 de -
6.6% a -10.5%, aunque aumentd de 3.0% a 3.3% su
pronostico para 2021. Dentro de las 30 economias
seleccionadas por el FMI, las cuales representan el
83.0% de la economia mundial, se estima que México
tendrd la cuarta mayor contraccién durante 2020,
siendo superada sélo por las caidas en las economias
de Italia (-12.8%), Espaifia (-12.8%) y Francia (-12.5%).
Por otro lado, en un conjunto seleccionado de 20
paises por la institucion, México se ubica en la tltima
posicién en relacion con las medidas fiscales de apoyo
ante la pandemia de COVID-19 como porcentaje del
PIB (1.1%); el promedio de esta variable en dicho grupo
fue de 13.7%. Cabe destacar que, el nivel de México en
esta variable fue incluso inferior al promedio de los
paises en vias de desarrollo de bajos ingresos (1.2%), es
decir, las naciones mas pobres a nivel mundial.

Grafica 1. Medidas fiscales de apoyo ante la
pandemia de COVID-19 como porcentaje del PIB en
paises seleccionados por el FMI
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Fuente: Elaboracion propia con base en datos del FMI (2020).

Grafica 2. Medidas fiscales de apoyo ante la
pandemia de COVID-19 como porcentaje del PIB en
distintos grupos de paises
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Fuente: Elaboracion propia con base en datos del FMI (2020).
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Por otro lado, en los CGPE-2021 se observa que se ha
ajustado a la baja el pronostico del crecimiento real del
PIB de México para 2020, y al alza el prondstico de
dicha variable para 2021 con relacion a las estimaciones
de los Pre-Criterios 2021. Mientras que los Pre-Criterios
2021 estimaban un crecimiento puntual real para el PIB
de México de -1.9% en 2020, y de 2.5% en 2021, los
CGPE-2021 pronostican que sea de -8.0% en 2020, y de
4.6% en 2021.

En la publicacién de agosto de 2020 de la Encuesta
sobre las Expectativas de los Especialistas en Economia
del Sector Privado -coordinada por el Banco de
México- se consulté a 36 grupos de andlisis y
consultoria economica del sector privado nacional y
extranjero, y sus respuestas fueron recabadas entre el
23 y 23 de julio de 2020. Como sefiala el Banco de
México (2020), en los resultados de dicha encuesta se
observa que la media de los prondsticos sobre el
crecimiento real del PIB de México fue de -10.02% para
2020, y de 2.88% para 2021. En relacion con la encuesta
elaborada en junio de 2020, los promedios de los
pronosticos del crecimiento real del PIB disminuyeron
1.05 pp para 2020, y aumentaron 0.09 pp para 202l
Mientras tanto, en la publicacion de septiembre de
2020, Banco de México consulto a 35 grupos de andlisis
y consultoria econdmica del sector privado nacional y
extranjero, cuyas respuestas se recibieron entre los dias
24 y 28 de agosto. En dicha encuesta, el promedio de
los prondsticos para el crecimiento real del PIB de
México fue de -9.97% para 2020, y de 3.01% para 2021.
Asi, se tuvieron incrementos de 0.05 pp y de 0.13 pp
respecto a los pronosticos reportados para 2020 y 2021,
respectivamente, en la encuesta publicada el mes
anterior. En este sentido, los prondsticos de los CGPE-
2021 para el crecimiento real del PIB de México en 2020
y 2021 resultan mas optimistas que los promedios de
las dos ultimas publicaciones de la Encuesta sobre las
Expectativas de los Especialistas en Economia del
Sector Privado.

Similarmente, los prondsticos de los CGPE-2021
respecto al crecimiento real del PIB de México para
2020 y 2021 son mds optimistas que las estimaciones de
la Encuesta de Expectativas, la cual es coordinada por
la Direccién de Estudios Econdmicos de Citibanamex.
En la ultima encuesta realizada, se consultaron a 25
instituciones financieras y casas de bolsa, y sus
resultados se publicaron a principios de septiembre de
2020 (Castafares, 2020a). En dicha encuesta, el
promedio de los prondsticos del crecimiento real del
PIB de México fue de -9.9% para 2020, y de 3.5% para
2021 (Ibid). El prondstico mds optimista para el
crecimiento del PIB en 2020 lo presenté BanCoppel (-
8.7%), y el mds pesimista fue de Signum Research (-
12.0%); Citibanamex mantiene un prondstico de -11.2%
para dicho afio (Ibid).

Septiembre 2020



>3<

1.2 Tasa de interés

Como respuesta a la crisis econdémica provocada por la
pandemia de COVID-19, el 3 de marzo de 2020 la
Reserva Federal de EE.UU. (FED) recortd en 50 puntos
base las tasas de interés para ubicarlas en un rango de
1.0% a 1.25% (Liesman, 2020). Unos dias mads tarde, el
15 de marzo de 2020, la FED realizé un nuevo recorte
de 100 puntos base para ubicarlas en un rango de 0% a
0.25% (Ibid). El Presidente de la FED, Jerome Powell,
en aras de impulsar el empleo y combatir la deflacidn,
ha considerado que las tasas de interés de corto plazo
puedan quedarse ancladas cerca de un nivel de 0% por
un periodo de 5 afios o incluso mayor (Cox, 2020). El
FMI ha mantenido en un nivel de 0.0% sus prondsticos
para 2020 y 2021 de la Tasa Interbancaria de Oferta de
Londres (LIBOR por sus siglas en inglés).

Por su parte, el 13 de febrero de 2020, la Junta de
Gobierno del Banco de México decidio recortar la tasa
de interés de referencia (Tasa de Interés Interbancaria
a1dia) en 25 puntos, para ubicarla en un nivel de 7.0%
(Banco de México, 2020c). El 20 de marzo de 2020, se
anuncié un nuevo recorte de 50 puntos base para
ubicar la tasa de interés de referencia en 6.50% (Banco
de México, 2020d). Similarmente, el 21 de abril de 2020
se anuncié un nuevo recorte de 50 puntos base para
ubicar la tasa de interés de referencia en 6.0% (Banco
de México, 2020e). El 14 de mayo de 2020 se presentd
un nuevo recorte de 50 puntos base para ubicar la tasa
en 5.5% (Banco de México, 2020f). El 25 de junio de
2020 se daria un nuevo recorte de 50 puntos que llevd
a la tasa a 5.0% (Banco de México, 2020g). El ultimo
recorte a la tasa de interés de referencia se llevd a cabo
el 13 de agosto de 2020 cuando se decidid reducirla 50
puntos base para ubicarla en 4.5% (Banco de México,
2020h).

A pesar de los recortes que ha experimentado la
tasa de interés de referencia en Meéxico, aun se
mantiene como una de las mas elevadas a nivel
mundial. Al disminuir la tasa de interés se puede
incurrir en un costo de oportunidad de hacer menos
atractiva la inversion de cartera en México, lo cual, de
mantenerse una tendencia decreciente a tasas anuales
en la captacion de IED, puede generar presiones
alcistas al tipo de cambio medido en pesos por dolar al
contar con una menor entrada de capitales al pais. En
contraste, una elevada tasa de interés puede inhibir el
crecimiento. A principios de agosto de 2020, la tasa de
interés de referencia, México se ubicaba como el pais
con la novena tasa de interés mas alta del mundo
(Castanares, 2020b). Con el nivel de 5.0%, previo al
ultimo recorte, descontando la inflacién, la tasa de
interés real en México se ubicaba en 1.38%; mientras
que Egipto mantenia la mayor tasa de interés real a
nivel mundial con un nivel de 5.05% . Tras el altimo
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recorte que dejo la tasa de interés en México en un
nivel nominal de 4.5%, su tasa de interés real se ubicd
como la 11 mayor a nivel mundial (Idem).

Los Pre-Criterios 2021 estimaron una tasa de interés
nominal a fin de periodo en México (Cetes 28 dias) de
5.8%, tanto para 2020 como para 2021; mientras que los
CGPE-2021 la estimaron en 4.0% para ambos afios. Por
su parte, la ultima Encuesta sobre las Expectativas de
los Especialistas en Economia del Sector Privado que
publicé Banco de México estimd en promedio que al
cierre de 2020 la tasa de fondeo interbancario se
ubicaria en 4.20%, mientras que al final de 2021 tendria
un nivel de 4.24% (Banco de México, 2020b). En
cuanto a la Encuesta de Expectativas que lleva a cabo
Citibanamex, pronostica en promedio para la tasa de
interés de referencia un cierre en 2020 de 4.25%, y para
2021 de 4.00% (Castaiiares, 2020a). En este sentido, la
estimacién de los CGPE-2021 para la tasa de interés en
México al cierre de 2020 y 2021 puede considerarse
similar, o neutral, respecto a las expectativas de otros
especialistas.

La Inversion Extranjera Directa (IED) en México
tuvo una disminucién de 20.9% durante el primer
trimestre de 2020, respecto al mismo trimestre del afio
anterior; mientras que en el segundo trimestre de 2020
tuvo un incremento de 2.6%, en relacion con el mismo
trimestre de 2019. Por su parte, la inversion en cartera
tuvo una disminucion de -0.7% durante el primer
trimestre de 2020, respecto al mismo trimestre del afio
anterior.

Grafica 3. Variacion porcentual en la captacion de
inversion extranjera directa en México durante 2020
respecto a 2019
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Fuente: Elaboracion propia con base en datos de Banxico.

1.3 Tipo de cambio

Los CGPE-2021 mantuvieron el pronodstico para el
promedio del tipo de cambio medido en pesos por
dolar para 2020 respecto al pronostico de los Pre-
Criterios 2021; sin embargo, ajustaron al alza el
pronostico de dicha variable para 2021. Asi, el tipo de
cambio promedio estimado para 2020 se mantuvo en
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22.0 pesos por dodlar, mientras que para 2021 se
modifico de 21.3 a 22.1 pesos por dolar. Con base en
datos del Banco de México se observa que durante el
periodo 2 enero - 8 septiembre de 2020 el tipo de
cambio promedid 21.83 pesos por dolar. Ante el inicio
de la pandemia de COVID-19 en México, el tipo de
cambio tuvo un repunte significativo desde finales de
febrero de 2020, alcanzando un maximo el 24 de marzo
cuando cotiz6 a 25.1 pesos por dolar. A partir de esa
fecha el tipo de cambio ha fluctuado, y desde finales de
mayo ha oscilado en un rango mads cercano a los 22
pesos por ddlar. De mantenerse la inercia actual, los
prondsticos de los CGPE-2021 sobre el promedio del
tipo de cambio durante 2020 y 2021 podrian
considerarse neutrales.

Grafica 4. Tipo de cambio (pesos por ddlar) en México
durante el periodo 2 enero - 8 septiembre de 2020
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Fuente: Elaboracion propia con base en datos de Banxico.

Por otro lado, la ultima Encuesta sobre las Expectativas
de los Especialistas en Economia del Sector Privado
que publicé Banco de México estimo6 en promedio que
al cierre de 2020 el tipo de cambio se ubicaria en 22.61
pesos por ddlar, mientras que al final de 2021 tendria
un nivel de 22.71 pesos por ddlar (Banco de México,
2020b). En cuanto a la Encuesta de Expectativas que
lleva a cabo Citibanamex, pronostica en promedio para
el tipo de cambio un cierre en 2020 de 22.70 pesos por
dolar, y para 2021 de 22.50 pesos por dolar (Castaiiares,
2020a). Los pronosticos de los CGPE-2021 para el cierre
del tipo de cambio son de 22.30 pesos por doélar en
2020, y de 21.90 pesos por ddlar en 2021. En este
sentido, la estimacion de los CGPE-2021 para el tipo de
cambio en México al cierre de 2020 y 2021 puede
considerarse similar, o neutral, respecto a las
estimaciones de otros especialistas.

1.4 Cuenta corriente

La cuenta corriente se integra por las balanzas de
bienes y servicios, transferencias, y rentas, de las cuales
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el elemento que es significativamente mayor al resto es
el de la balanza de bienes y servicios. El resultado neto
de las operaciones de comercio exterior se ve reflejado
en la balanza de bienes y servicios. En este sentido, una
balanza de bienes y servicios deficitaria implica un
valor de importaciones superior al de exportaciones,
mientras que si dicha balanza es superavitaria implica
un valor mayor de las exportaciones que el de
importaciones. La cuenta corriente de México ha sido
tradicionalmente deficitaria; sin embargo, desde el
segundo trimestre de 2019 ha mantenido un
comportamiento atipico al alternar superavits y
déficits.

Grafica 5. Cuenta corriente de México (millones de
dolares)
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Fuente: Elaboracion propia con base en datos de Banxico.

Los CGPE-2021 ajustaron a la baja el déficit esperado de
la cuenta corriente de México en 2020 respecto al
pronostico de los Pre-Criterios 2021; se pasé de una
estimacion de -8,928 millones de ddlares (-0.8% del
PIB), a una de -6,739 millones de dolares (-0.6% del
PIB). Mientras tanto, los CGPE-2021 ajustaron al alza
dicho déficit respecto del pronostico de Pre-Criterios
2021; se paso de una estimacién de -16,339 (-1.4% del
PIB), a una de -22,842 millones de délares (-2.0% del
PIB).

Por otro lado, desde abril de 2019 se mantenido una
tendencia decreciente en las importaciones de bienes
de capital respecto al mismo mes del afio anterior. Las
caidas en las importaciones de bienes de capital
pueden asociarse a disminuciones en la inversion
fisica, lo que a su vez implica menores posibilidades de
crecimiento economico. Si bien esta tendencia ya se
observaba desde antes del inicio de la pandemia en
Meéxico, y es consistente con la trayectoria descendente
que mantenia la economia del pais, se ha acentuado
tras el impacto de la pandemia. Asi, la caida mensual
de las importaciones de bienes de capital respecto al
mismo mes del afio anterior durante el periodo abril
2019 - febrero 2020 tuvo un promedio de -11.5%;
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mientras tanto, el promedio de dicha variable fue de -
22.3% durante el periodo marzo 2020 - julio 2020.

Grafica 6. Importaciones de bienes de capital en México,
enero 2012 - julio 2020 (millones de ddlares)
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Fuente: Elaboracion propia con base en datos de Banxico.

1.5 Inflacion

Los CGPE-2021 pronostican una inflacién promedio de
3.3% en 2020, y de 3.2% en 2021. Mientras tanto, la
ultima Encuesta sobre las Expectativas de los
Especialistas en Economia del Sector Privado que
publicé Banco de México estimé en promedio que en
2020 la inflacion se ubicaria en 3.87%, mientras que
para 2021 se espera un nivel promedio de 3.50% para
dicha variable (Banco de México, 2020b). En cuanto a
la Encuesta de Expectativas que lleva a cabo
Citibanamex, estima para el cierre de 2020 una
mediana de la inflacién de 3.80%, y para el cierre de
2021 de 3.55% (Castaiiares, 2020a). En este sentido, los
prondsticos de los CGPE-21 para la inflacion en 2020 y
2021 se consideran moderadamente optimistas.

Grafica 7. Tasa de inflacion en México,
enero 2018 - julio 2020

Fuente: Elaboracion propia con base en datos de Banxico.

Por otro lado, si la entrada de capitales extranjeros a
México disminuye, esto podria presionar al alza el tipo
de cambio. En este sentido, es necesario monitorear las
tendencias del tipo de cambio -y en sus variables
explicativas- para poder estimar las posibles presiones
inflacionarias a las que se puede enfrentar el pais.
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2. Entorno del mercado mundial del petroleo
y perspectivas para 2020y 2021

El FMI pronostica que el promedio de los precios
internacionales del petroleo en 2020 se reducira -41.1%
respecto a su nivel de 2019; asimismo, pronostica que
dichos precios se incrementaran 3.8% en 2021 respecto
a su nivel de 2020. La Agencia de Informacién de
Energia de los Estados Unidos (EIA por sus siglas en
inglés) estima una caida promedio en la demanda
mundial de petréleo de 8.1 millones de barriles diarios
de petroleo (bdp) en 2020 respecto a 2019 debido al
impacto de la pandemia de COVID-19 en la actividad
econdmica. Asimismo, la EIA estima que, durante 2021,
la demanda mundial de petréleo promediara un
incremento de 7.6 millones de barriles diarios respecto
a 2020.

Cuadro 2. Contratos futuros del precio del WTI

Contratos recientes Ultimo precio | Precio de apertura Fecha
Contratos futuros de precio WTI
a octubre 2020 $37.30] $36.79 Septiembre 9, 2020.
Contratos futuros de precio WTI
a noviembre 2020 $37.74] $37.18 Septiembre 9, 2020.
Contratos futuros de precio WTI
a diciembre 2020 $38.20 $37.71 Septiembre 9, 2020.
Contratos futuros de precio WTI
a enero 2021 $38.66) $38.17] Septiembre 9, 2020.
Contratos futuros de precio WTI
a febrero 2021 $39.09 $38.62 Septiembre g, 2020.
Contratos futuros de precio WTI
a marzo 2021 $39.49 $39.06 Septiembre 9, 2020.
Contratos futuros de precio WTI
a abril 2021 $40.00 $39.33 Septiembre 9, 2020.
Contratos futuros de precio WTI
a mayo 2021 $40.36 $40.46 Septiembre 9, 2020.
Contratos futuros de precio WTI
a junio 2021 $40.50 $40.78 Septiembre 9, 2020.

Fuente: Elaboracion propia con base en informacién de
MarketWatch.

En cuanto a los precios futuros del petroleo West
Texas Intermediate (WTI), Market Watch indica que en
los mas recientes contratos registrados se mantiene
una expectativa de que este precio internacional de
referencia del petréleo mostrara una tendencia de
gradual crecimiento durante lo que resta de 2020 y el
primer semestre de 2021. El precio del WTI promedio
37.73 dolares por barril (dpb) durante el periodo enero-
julio de 2020. Mientras tanto, los contratos futuros del
precio del WTI para el periodo enero-junio de 2021
promedian $39.68 dpb.

Por otro lado, el precio de la mezcla mexicana de
petrodleo de exportacion (MME) promedié 32.93 dpb
durante el periodo enero-julio de 2020. Los CGPE-2021
estiman un precio promedio para la MME de 35 dpb en
2020 y de 42 dpb en 2021, mientras que los Pre-
Criterios 2021 lo estimaban en 24 dpb y 30,
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respectivamente. Dadas las tendencias y nivel de los
contratos a futuros de los precios internacionales del
petrdleo, se considera que el pronostico de los CGPE-
2021 respecto al precio de la mezcla mexicana de
exportacion de petroleo en 2020 y 2021 podria ser
neutral.

Grafica 8. Precio de la Mezcla Mexicana de
Exportaciony del West Texas Intermediate, 2005-2020
(dolares por barril)
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Fuente: Elaboracién propia con base en datos del Servicio Geoldgico
Mexicano, Base de Datos Institucional de Pemex, EIA, Macrotrends,
Oilbmex.

Nota: Los precios de 2020 incluyen datos hasta el mes de julio.

Grafica 9. Produccion de petréleo crudo en México,
2000-2020* (miles de barriles diarios promedio)
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Fuente: Elaboracion propia con base en datos del SIE.
Nota: El afio 2020 contabiliza informacién hasta el mes de julio.

Los CGPE-2021 ajustaron a la baja los prondsticos para
la plataforma de produccion de petréleo respecto a los
Pre-Criterios 2021. Asi, se pasd de un pronostico de
1,850 miles de barriles diarios (mbd) a uno de 1,744
mbd para la plataforma de produccion de petrdleo
promedio en 2020, y de 2,027 mbd a 1,857 para dicha
variable en 2021. Estos prondsticos de los CGPE-2021
pueden considerarse optimistas debido a que desde el
afo 2005 la plataforma de produccion de petroleo ha
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mantenido una tendencia decreciente. Si bien, los
resultados del periodo enero-julio de 2020
promediaron 1,714 mbd y reflejan un discreto repunte
respecto al promedio del afio anterior en dicha variable
(1,701 mbd), las cifras de 1,744 mbd y 1,857 mbd para
2020 y 2021, respectivamente, implicarian una
tendencia de recuperacion mayor a la observada en los
datos historicos.

Grafica 10. Exportacion de petroleo crudo en México,
2000-2020* (miles de barriles diarios promedio)
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Fuente: Elaboracion propia con base en datos del SIE.
Nota: El afio 2020 contabiliza informacién hasta el mes de julio.

Grafica 1. Proceso de petroleo crudo y liquidos en
refineria, enero 2000 - julio 2020 (miles de barriles
diarios)
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Fuente: Elaboracion propia con base en datos del SIE.
Nota: El afio 2020 contabiliza informacién hasta el mes de julio.

Mientras tanto, los CGPE-2021 ajustaron a la baja el
prondstico de la plataforma de exportacion de petréleo
de México en 2020 respecto a los Pre-Criterios 2021, y
al alza el prondstico para dicha variable en 2021. Asi, se
paso de un pronostico de 1,075 mbd a uno de 973 mbd
para 2020, y de 776 mbd a uno de 870 mbd para 2021.
La plataforma de exportacion de petroleo promedio
1,129 mbd durante el periodo enero-julio 2020, lo que
ha representado un repunte respecto al nivel promedio
de dicha variable en 2019 (1,106 mbd). Los prondsticos
de los CGPE-2021 para la plataforma de exportacién de
crudo de Meéxico podrian reflejar no sdlo
consideraciones de mercado, sino posiblemente
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también la intencion de reducir las exportaciones de
este combustible fésil con la idea de utilizarlo en
mayor medida para la produccién de petoliferos en
México. Sin embargo, de ser ese un objetivo, para
poder lograrlo, la capacidad de refinacién en el pais
tendria que fortalecerse. Durante el periodo enero-
julio de 2020, el proceso de crudo y liquidos en
refinerias tuvo un promedio de 580.4 mbd, mientras
que el promedio de dicha variable durante 2019 fue de
592.3. La refinaciéon de petroleo en México ha
mantenido una tendencia decreciente desde 2014. Con
base en estas consideraciones, aunadas a las
expectativas de una gradual recuperacién econdémica
mundial en 2021, y de un discreto repunte observado
en las plataformas de produccion y exportacién de
crudo de Meéxico, podria considerarse que los
prondsticos de los CGPE-2021 son relativamente
pesimistas respecto a la plataforma de exportacion de
petroleo de México durante 2020 y 2021.

Consideraciones finales

Las perspectivas economicas mundiales para 2021 son
menos favorables que las que se tenian a mediados de
2020. El impacto economico de la pandemia de
COVID-19 ha sido profundo, y aun no ha terminado de
cuantificarse. El control de dicha pandemia sera
determinante para que las economias nacionales y la
economia mundial gradualmente vayan recuperando
una senda de crecimiento. Los prondsticos de los
CGPE-2021 que se consideran neutrales al riesgo para
2021 son: i) tasa de interés; ii) tipo de cambio; iii)
cuenta corriente; iv) precio de la mezcla mexicana de
petroleo de exportacion. Mientras que los pronosticos
de los CGPE-2021 que podrian considerarse optimistas
para 2021se consideran optimistas para 2021 son: i)
crecimiento real del PIB; ii) plataforma de produccion
de petrdleo; iii) inflacién. Finalmente, los prondsticos
de la plataforma de exportacidn de petréleo de México
podrian considerarse pesimistas.
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Anexo 1.

Disponible en: Cuadro 3. Marco macroecondmico, 2020-2021
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Liesman, S. (2020), Federal Reserve cuts rates to zero Defactor del P variacidn anua, ) 45 35 34 32 34
and launches massive $y7oo billion quantitative nfacin ()
. . . dic./ dic. 32 35 15 32 10
easing  program, CNBC. Disponible en: - )
Tipo de cambio nominal (pesos por ddlar)
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uenta Corriente
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Crecimiento real % 12 22 -84 21 34
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Promedio 18 14 09 18 14
Tasa de interés internacional
. Libor 3 meses (promedio) 23 08 07 06 03
* Banco de México: Petroleo (canasta mexicana)
http://www.banxico.org.mx/Sielnternet/con Precio promedio (dslares / barri) 550 240 %0 300 20
sultarDirectoriolnternetAction.do?accion=c Plataforma de producci6n crudo (mbd) 17210 1,850.0 1,744.0 2,027.0 1,857.0
. Plataforma de exportacidn promedio (mbd) 11150 1,075.0 9730 7760 8700
onsultarCuadro&idCuadro=CF102&locale=es st
e Energy Information Agency (EIA): Preciopromegio(dares MVBtu) 23 20 20 24 2
httpS//WWW eia gOV/dl‘laV/pet/pet Crd Crpd 1/Cierre estimado segun los Criterios Generales de Politica Econdmica 2021.
d bbl h - - Mbd: Miles de Barriles Diarios.
n_adc_m _a. tm MMBtu: Millones de BTU (Unidad Térmica Britnica)
) MarketWatCh : Fuente: Elaboracion propia condatos de CGPE-2020, CGPE-2021y Pre-Criterios 2021, SHCP.

https://www.marketwatch.com/investing/fu
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¢ Oilbmex: http://www.oilbmex.mx/oilbmex-
precio-mme.php?pagenum=2

e Servicio Geolodgico Mexicano:
http://www.sgm.gob.mx/Web/SINEM/ener
geticos/wti_brent_mme.html

e Sistema de Informacion Energética de la
Secretaria de Energia (SIE):
http://sie.energia.gob.mx/bdiController.do?
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