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Siete años después de la crisis, persiste la debilidad global. 

Fuente: FMI 

Emergentes 

Fuente: FMI 

El crecimiento ha decepcionado 

Promedio 2000-2007 

Promedio 2000-2007 
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… y los pronósticos consistentemente 

han sobreestimado el crecimiento. 
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Bajos precios de materias primas y mayor volatilidad financiera. 

Débil precio del petróleo… 

Dólares por barril 

Fuente: Bloomberg 
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…y elevada volatilidad financiera. 

Índice (VIX) 

Devaluación yuan y 

Bolsa China 

Fuente: Bloomberg 
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El crecimiento de México se compara favorablemente. 

Fuente: IMF, Citi Research 
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Fuente :  INEGI 

La industria está llevando los servicios a la baja… 
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Ante el desempeño del peso mexicano, Banxico ha actuado. 

Fuente:  Bloomberg 
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Tasa de política monetaria 

Fuente:  Bloomberg 

 2.75

 3.00

 3.25

 3.50

 3.75

 4.00

 4.25

 4.50

 4.75

 5.00

abr-12 ene-13 oct-13 jul-14 abr-15 ene-16 oct-16

% 



6 

Deuda Total (% del PIB)  

Fuente:  SHCP 

Balance Primario 

Fuente:  SHCP 

El reto de las finanzas públicas es estabilizar la deuda. 
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Agenda 

• La economía global y evolución de la 

economía mexicana 

• Algunas consideraciones sobre la 

propuesta de la Ley de Ingresos 2017 



Ante el entorno descrito, la LIF 2017 representa una 

propuesta responsable. 

• Cambios razonables en los parámetros macroeconómicos: 
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2016

ILIF D. LIF

Crecimiento PIB 2.0 - 2.6 2.0 - 3.0 2.0 - 3.0

Inflación 3.2 3.0 3.0

Tipo de cambio (promedio) 18.3 18.2 18.62

Tasa de interés (promedio) 3.9 4.9 4.9

Precio petróleo 36 42 42

Plataforma de producción 2,130 1928 1,947

Fuente: Citibanamex con datos de SHCP y Gaceta Parlamentaria 4643-III.

Marco Macroeconómico LIF2017

2017



El Dictamen de la LIF presenta 52.3mmp de mayores 

ingresos. 
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LIF2016 ILIF2017 D.LIF2017 Cambio Diputados Crec. vs 2016

mdp % real

(1) (2) (3) (3)-(2) (3)/(1)

Total 1/ 4,292,324 4,309,534 4,360,913 51,379 1.6%

Petrolero 913,751 769,947 787,316 17,369 -13.8%

Gobierno Federal 502,155 376,974 386,901 9,927 -23.0%

Pemex 411,596 392,973 400,415 7,442 -2.7%

No Petrolero 3,378,573 3,539,586 3,573,597 34,011 5.8%

Gobierno Federal 2,703,104 2,842,844 2,876,855 34,011 6.4%

Tributarios 2,486,984 2,729,348 2,739,367 10,019 10.1%

No tributarios 216,120 113,496 137,488 23,992 -36.4%

Organismos y Empresas 675,468 696,742 696,742 0 3.1%

1. No incluye ingresos derivados de financiamientos.

Ingresos del Sector Público

Millones de pesos de 2017

Fuente: Citibanamex con datos de SHCP y Gaceta Parlamentaria 4643-III. 



Algunas consideraciones sobre la propuesta de LIF2017. 

• Régimen Fiscal de Pemex. 

– Positivo desde un punto de vista de mercado que no se cobrará dividendo 
a Pemex en el 2017. 

– Razonable incremento en la plataforma de producción. 

– Queda pendiente una discusión más profunda de su régimen fiscal. 

 

• Liberalización del mercado de gasolinas. 

– Positivo para el desarrollo del mercado. 

– Estimamos impacto en inflación de 2017 que llegaría a 3.7% pero faltan 
detalles. 

– Positivo para las finanzas públicas si sube el precio del crudo. 
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Nota Legal 

 

Este documento ha sido elaborado por personal que pertenece a Citigroup, Inc. (“Citi”), quienes lo distribuyen a través de sus filiales en los Estados Unidos Mexicanos, Banco 

Nacional de México, S.A., integrante del Grupo Financiero Banamex y Acciones y Valores Banamex, S.A. de C.V. Casa de Bolsa, integrante del Grupo Financiero Banamex ambos 

integrantes del Grupo Financiero Banamex, S.A. de C.V. (en lo sucesivo ambas denominadas como las “Entidades Financieras”) y se distribuye exclusivamente a inversionistas 

institucionales tal y como lo define la Ley del Mercado de Valores. Las personas que elaboraron el documento no son ni pueden ser considerados analistas en términos de las 

“Disposiciones de carácter General aplicables a las Casas de Bolsa e Instituciones de Crédito en materia de Servicios de Inversión” (las “Disposiciones”) emitidas por la 

Comisión Nacional Bancaria y de Valores, ni pertenecen a un área que elabore reportes de análisis de emisoras en alguna de las empresas de Citi.  

Asimismo, la información contenida en este documento no puede entenderse ni interpretarse, bajo ninguna circunstancia, como un reporte de análisis de emisoras ni un servicio 

de inversión tal y como lo definen las Disposiciones. Las opiniones expresadas en este documento son responsabilidad exclusiva de sus autores y pueden cambiar sin previo 

aviso y diferir de otras opiniones expresadas por otras personas que trabajen para Citi o para las Entidades Financieras. En este reporte se incluyen opiniones y/o juicios 

personales del analista que lo suscribe, a la fecha del reporte/presentación, los que no necesariamente representan, reflejan, expresan, divulgan o resumen el punto de vista, 

opinión o postura de Citi y las Entidades Financieras mencionadas, respecto de los temas o asuntos tratados o previstos en el presente. 

Al leer el presente documento, Usted se hace sabedor de que cualquiera de la Entidades Financieras puede ser el emisor de los valores aquí mencionados o puede realizar 

operaciones para la posición propia de la Entidades Financieras o para sus clientes. Los autores de este documento pueden haber compartido la información aquí contenida con 

otras personas dentro de las Entidades Financieras y dichos autores pueden haber actuado con base a esta información, incluyendo operaciones por cuenta propia de las 

Entidades Financieras u operaciones por cuenta de sus clientes. Las Entidades Financieras realizan o podrían realizar operaciones con los emisores de los valores que se 

mencionan en este documento, u ofrecerles cualquiera de los servicios que prestan. 

Este documento se proporciona con fines informativos exclusivamente. No constituye una oferta o recomendación para comprar o vender alguno de los valores que aquí se 

mencionan. Asimismo, la información contenida en esta comunicación se basa en información pública y disponible al público en general y, aunque ha sido obtenida de Sources 

consideradas fiables, no se garantiza su exactitud e integridad. Personal de ciertas áreas de las Entidades Financieras pueden tener acceso a información no pública que pudiera 

tener un impacto (positivo o negativo) sobre la información contenida en este documento, pero los autores de este documento no han tenido acceso a tal información. 

Las Entidades Financieras no son responsables frente a sus clientes o a cualquier tercero que reciba este documento, por la calidad, precisión, oportunidad, disponibilidad 

continua o exhaustiva de los datos incluidos, ni por cualquier pérdida o daño, directos, indirectos, incidentales o consecuenciales o cualquier otra pérdida o daño que pueda 

presentarse por el uso de la información contenida en este documento o que se derive en relación con el mismo, en el entendido de que, esta limitante de responsabilidad no 

deberá excluir cualquier otra responsabilidad a cargo de la Entidades Financieras. 

La información contenida en este documento no está basada en circunstancias particulares de ninguno de los clientes de las Entidades Financieras y no debe considerarse como 

una estrategia de inversión idónea y particular para algún cliente en específico, aún en el supuesto de que por cualquier otra circunstancia alguna de las Entidades Financieras 

haya recibido información sobre los objetivos de inversión de algún cliente que reciba este documento, en virtud de que esa información no es suficiente para realizar una 

recomendación de inversión. 

Las Entidades Financieras no actúan como su asesor financiero y no están tomando decisiones de inversión a nombre y por cuenta de los destinatarios de este Documento. La 

información aquí contenida no constituye una recomendación o asesoría de inversión y las Entidades Financieras no hacen ninguna recomendación en cuanto a la idoneidad de 

cualquiera de los productos o las transacciones mencionadas. 

Las Entidades Financieras y sus empleados no pueden proporcionar asesoría fiscal o legal a ninguna persona fuera de Citigroup Inc. Y sus subsidiarias. Este correo electrónico 

y los archivos adjuntos no pretenden ser utilizados por cualquier contribuyente con el fin de evitar sanciones fiscales. Cualquier persona debe solicitar asesoría sobre la base de 

circunstancias particulares de un asesor fiscal independiente. 

La información contendida en el presente reporte, es propiedad exclusiva de Citi y las Entidades Financieras, por lo que no podrá ser objeto de reproducción o distribución total o 

parcial alguna, sin la previa autorización por escrito de Citi y las Entidades Financieras. El presente reporte se distribuye por Citi y las Entidades Financieras exclusivamente en 

los Estados Unidos Mexicanos. 

Por ello, está prohibida sus distribución o transmisión por cualquier medio a aquellos países y jurisdicciones en los que la difusión del presente reporte se encuentre restringida 

o prohibida por las leyes aplicables. El incumplimiento a esta prohibición podría ser objeto de sanciones conforme a la legislación aplicable. Los analistas que contribuyen con la 

presente presentación pueden o no mantener inversiones, directa o por interpósita persona, en los valores o instrumentos financieros derivados cuyo subyacente sean valores 

objeto de este reporte de análisis. El análisis contenido en el presente reporte refleja exclusivamente el punto de vista de los analistas-presentadores responsables de su 

elaboración, a su vez, estos últimos no perciben compensación alguna de personas distintas a Citi, las Entidades Financieras o personas morales que pertenezcan al mismo 

Grupo Financiero Banamex.  
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