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¿qué son los 
pre-criterios? 
Y ¿para qué 
sirven?

Son estimaciones, hechas por la SHCP, sobre 
el comportamiento de la actividad económica 
y las finanzas públicas

IMPORTANCIA -------> sirven para dar 
rumbo a la presentación del paquete 
económico 2023
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Panorama económico



Panorama económico

Prolongación de la pandemia de la COVID-19

• Desbalances entre oferta y demanda

• Cuellos de botella y problemas logísticos en las cadenas 
globales de valor

• Escasez de insumos industriales

• Aumentos en los costos de transporte

• Alza en los precios de alimentos y materias primas 
(energéticos)

Conflicto geopolítico entre Rusia y Ucrania

• Presiones en los precios de alimentos y materias primas

• Volatilidad en el mercado financiero



Marco 
macroeconómico



México: Marco macroeconómico 2022-2023
(variables seleccionadas)

CGPE Pre-criterios
Indicador 2022 2022 2023
PIB (%) 4.1 1.4 - 3.4 2.5 - 3.5

Inflación (%) 3.4 5.5 3.3

Tipo de cambio nominal (promedio) 20.3 20.6 20.8

Tasa de interés (cetes 28 días, %) 5 6.7 7.9

Precio petróleo (dpb) 55.1 92.9 61.1

Ajustes -----> normal, acorde con las realidad 
cambiante

Tasas de crecimiento registradas previas 
a la pandemia

Presiones inflacionarias (¿externas?) con 
lenta convergencia al objetivo del BM

Tipo de cambio estable

El BM continuará con los ajustes al alza para 
garantizar el anclaje de las expectativas

Desbalances internacionales (variable muy 
volátil)



SHCP

Insuficiente para afrontar los impactos locales 
de los problemas globales

Los ajustes son normales e incluso deseables. 
No hay que ver con malos ojos las 
actualizaciones.

Escenario puntual optimista pero... es la SCHP, 
también genera expectativas. No puede ser 
pesimista

Fuentes: informes FMI, OCDE, Pre-CGPE y Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas del Sector 
Privado, 2022



¿cÓmo me 
ayudan los 
criterios?

Para saber qué política económica se está llevando y evaluar sus resultados a 
nivel macroeconómico, por ejemplo: ¿la inflación solo es externa (importada) o 
se explica por factores internos (estructurales)? ¿Qué puede hacer el BM?

Si la inflación solo fuera importada el BM no tendría mucho más que hacer, 
pero si la inflación es provocada por falta de industrialización y descuido del 
campo, el BM no lo puede solucionar solo ajustando tasa de interés, tiene que 
haber política económica que favorezca la inversión (pública y privada) y que 
provea a la economía interna de herramientas productivas



¿UTILIDAD 
DE los 
criterios?

Ejemplo: precio internacional de la mezcla 
mexicana del petroleo

¿cómo sacarle provecho a los precios tan altos que 
se están registrando? ------> estabilizador de 
los precios internos de la gasolina a través del IEPS



Finanzas públicas 
2022-2023



Finanzas públicas 2022

SHRFSP ---> 49.6% del PIB

Ingresos petroleros (incremento internacional de 
los precios del crudo)

*Menor tasa de crecimiento de la 
actividad económica

*Efecto de los estímulos al IEPS de 
combustibles ---> finalidad de 

que los precios al público no 
aumenten en términos reales y se 
vuelvan una presión inflacionaria 

adicional



Estimaciones de finanzas públicas 2023
Se esperan mejores resultados derivado de una 

previsión de recuperación en la actividad económica y 
de las condiciones favorables en el petróleo

Considerando mejoras en los ingresos se prevé 
incrementar el gasto, pero ¿si no ocurre?

Quizás este si podría ser un panorama optimista, sobre todo 
considerando la coyuntura



Los impuestos pueden pagarse únicamente del "excedente 
económico" Nicholas Kaldor

¿Cómo gastar más, sin ingresar significativamente y sostenidamente más?

Finanzas públicas sanas Trayectoria decreciente de la 
deuda pública

Incrementar la 
recaudación a través del 
combate a la evasión y 

elusión fiscal

Resumen de la política 
fiscal



"conducción responsable de las finanzas públicas y la deuda, lo cual 
permitirá, como hasta ahora, impulsar el crecimiento económico y el 
empleo con estabilidad y equidad"

A las finanzas públicas no hay que evaluarlas en torno a su equilibrio fiscal y baja relación de endeudamiento, sino en torno
a su impacto sobre la actividad económica.



motores de crecimiento y bienestar
Inversión en 
infraestructura

El mercado 
interno

El comercio 
exterior

Que se recupera en condiciones 
"cuesta arriba"

En condiciones de guerra y economía 
estadounidense que no se acaba de 

reponer

Que no recupera los niveles de 
inversión de sus años más luminosos



La política económica se podría resumir 
en: mantener los equilibrios fiscales y 
macroeconómicos
La economía como un todo tiene que estar equilibrada, lo que no implica que cada sector de la economía deba estarlo.

Retchkiman (1987) la deuda pública desde la perspectiva financiera "no es más que un medio técnico, basado en el principio de que no exi ste coincidencia entre la magnitud de la corriente de gastos y la de ingresos en un 
tiempo dado"



REFLEXIONES FINALES

Política fiscal inercial y dogmatizada
• Es la limitación de recursos lo que 

restringe la tasa de crecimiento

1
Política tributaria insuficiente pero 
con gran margen de acción para 
estabilizar y redistribuir

2
Política monetaria autolimitada
• No es difícil explicar la inflación, 

lo difícil es reestablecer las 
cadenas productivas de valor. 
Anwar Shaikh

3
Motor de crecimiento: interno
• Consumo interno e inversión 

(pública y privada)

4



Gracias por su atención



La recuperación de la 
economía Mexicana en un 
contexto de incertidumbre 

internacional
Dr. Armando Sánchez Vargas



Contenido

• Pregunta de Investigación 

• Objetivo 

• Los grupos de las variables 

• Resultados 

• Pronóstico del IAEM

• Consideraciones Finales 

2



3

¿Existen posibilidades de una 

recuperación en el corto 

plazo de la economía 

mexicana en un entorno 

global de alta incertidumbre?

IGAE: 2.7% febrero de 2022

Luego de 3 meses al alza

Gráfica 1. Indicador Global de la Actividad 
Económica (IGAE)*

* Média móvil (3) de la serie desestacionalizada-diferencia-logaritmica
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Pregunta de Investigación



• Identificar indicadores adelantados del IGAE.

• Brindar señal oportuna y consistente de dirección del
IGAE y situación a enfrentar en el corto plazo.

• Crear una herramienta de proyección de la actividad 
económica.

4

Objetivos



Indicador Adelantado de 
la Economía Mexicana 
(IAEM)

El Indicador está construido
por 32 variables, que se
agrupan en 4 sectores:

• la producción,

• el empleo,

• el consumo,

• Inventarios.

5



Metodología

1. Logaritmos/desestacionalizar

2. Prueba de raíces unitarias,
diferencias

3. Detección de outliers

4. Componente principal

5. Estandarización de los
índices

6. Media móvil (3)

6



Umbral del índice

• Un valor del IAEM mayor al
0.2 representa una
expansión.

• Mientras que un valor inferior
a -0.7 indica una contracción.

• Cuando IAEM se acerca a
cero significa que la actividad
económica crece a su nivel
potencial.

7



IAEM e IGAE
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IAEM e índice del empleo
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IAEM e índice del consumo
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IAEM e índice de la producción
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Las señales anticipadas de recesión en 2020 obedecen a los índices de
producción y empleo, ya que el confinamiento, los cuellos de botella, la
guerra, etc. detienen las capacidades de oferta de la economía.

Los subgrupos que integran el IAEM son buenos indicadores de alerta
temprana por sí mismos, ya que detectan correctamente una caída
económica de la crisis financiera de 2007-2009.
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Pronóstico del IAEM
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Sincronía entre el IAEM y el IAEN
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Consideraciones 
finales



• El indicador IAEM detecta la recesión y recuperación de la economía
mexicana en 2007-2009 en sintonía con el IGAE.

• La señal cíclica de este indicador ofrece una caracterización del estado
de la actividad económica de México durante la crisis de 2020.

• El IAEM muestra signos de recuperación desde octubre de 2021 hasta
febrero de 2022. Esto se confirma con la recuperación de los índices de
consumo y el empleo.
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• La expansión del IAEM se ha visto favorecida por el precio del petróleo de la
mezcla mexicana, las exportaciones automotrices, ventas de autos, el
incremento en el número de los trabajadores y la disminución en el número
de casos de Covid-19.

• Factores negativos: El sector manufacturero norteamericano, nuevos escasez
de suministros, la guerra y una mayor inflación global, precios de
hidrocarburos, alza de tasas de interés etc.

• El pronostico del IAEM revela que actividad económica mantendrá su nivel
de crecimiento tendencial durante 2022 y 2023, ya que el índice se sitúa
alrededor del cero.

• También se mantienen la sincronía entre el crecimiento de la economía de
Estados Unidos y México.
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1. Entorno Internacional

1.1 Mundo
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Mundo: Balance inflacionario, 2022

4

𝑦𝑡
𝐵 = 𝑦𝑡 − 𝑦𝑡

𝑃 > 0Lado de la demanda:

𝑈𝑡
𝐵 = 𝑈𝑡 − 𝑈𝑡

𝑁 < 0Lado de la oferta:

▲π

▲π

SOBRECALENTAMIENTO 

DE LA ECONOMÍA POR 

DEMANDA Y CAÍDA DE 

LA OFERTA
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Varios países: Tasa de crecimiento del PIB,

2020-2023*

*Pronósticos 2022 y 2023. 

Fuente: FMI (abril 19, 2022). 

Enero Abril

Pronóstico: 2022 2023 2022 2023

EUA 5.2 2.2 3.7 2.3

China 5.6 5.3 4.4 5.1

Unión 

Europea
4.4 2.3 2.9 2.5

México 4.0 2.2 2.0 2.5

Mundo 4.9 3.6 3.6 3.6
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6

Varios Países: Tasa de desempleo,

1990Q1-2021Q4

Fuente: OCDE (2022).
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1. Guerra, brotes nuevos de Covid (China), política económica

→ Afectaciones en el comercio y al crecimiento

2. Normalización de política monetaria (▲ tasas de interés, ▼ liquidez)

3. Crisis fiscales → Política fiscal contractiva

4. Movimiento de capitales hacia economía avanzadas → presiones

financieras y cambiarias → crecimiento económico errático

Amenazas a la recuperación

ALTOS RIESGOS DE ESTANFLACIÓN
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Inflación: Países seleccionados: 2017M01-2022M03

Fuente: FRED (2022), DESTATIS (2022), IBGE (2022), Office for National Statistics (2022) y Statistics Canada (2022)

Última observación

Alemania** 7.24%

Brasil** 11.73%

Canadá** 6.66%

Chile** 9.41%

China* 0.9%

España* 7.6%

Japón* 0.9%

México** 7.4%

Reino Unido** 6.20%

* Febrero de 2022

** Marzo de 2022
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1.2 Estados Unidos
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EUA: Tasa de crecimiento del PIB, 
1996Q1-2021Q4

Fuente: FRED (2022).
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Fuente: FRED (2022).
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EUA: Inflación (PCE y CPI),  
2000M01-2022M03

Fuente: FRED (2022).

IPP: Índice de Precios 
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2. Entorno Nacional
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Inversión, 2015Q1=100,  

2005M01-2022M01
Inversión Extranjera Directa y Remesas 
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Fuente: Banco de México (2022) y OCDE (2022). 
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Fuente: Reforma (2022). 

Gasto en inversión física y subsidios del sector público,

2015-2022 (miles de millones de pesos)



Mercado Laboral, 2005Q1-2021Q4

¿REGRESO A LA NORMALIDAD?
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Población Ocupada por salario mínimo
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¡¡¡ENORME PRECARIZACION!!!
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Fuente: Banco de México (2022).

Productividad y Costo unitario de la mano de obra (2013=100), 

2013Q1-2021Q4 
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México: Inflación, 2005M01-2022M03

Fuente: INEGI (2022). 
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México: Saldo en Cuenta Capital, 
2017Q2-2022Q2 (millones de dólares)

Fuente: Banco de México (2022).
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3. Pronósticos 2022-2025
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México: Pronósticos, 2022-2025

MENOR CRECIMIENTO AL HISTÓRICO 2.7%
Años 2022 2023 2024 2025

PIB 1.5-1.8* 1.9-2.0* 1.7-2.1* 2.1
I 1.2-1.6 2.0-2.6 2.3-2.4 1.5-1.8

II 0.8-1.1 1.8-2.1 1.6-2.0 2.7-2.8

III 1.9-2.3 1.9-2.1 1.0-1.6 1.8-1.9

IV 2.0-2.4 1.5-1.8 1.7-2.3 2.1

Desempleo 4.0** 3.9-4.0** 3.9-4.0** 3.8-3.9**
I 4.1-4.2 3.9-4.1 3.8-4.0 3.8-3.9
II 3.9 3.8-4.0 3.8-4.0 3.7-3.8
III 4.1 4.3 4.2-4.4 4.1-4.3
IV 3.7-3.8 3.7-3.8 3.7-3.8 3.6-3.7

** Promedio anual.

Series sin desestacionalizar

* Rango de tasas anuales de crecimiento.

Estimaciones realizadas el 6 de abril de 2022 con la colaboración técnica de Jorge 

Ramírez-Nava.

Se autoriza la reproducción total o parcial siempre que se mencione la 

fuente.
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Tasa de crecimiento por periodos, 1980-2024

Nota: Ajuste lineal (log).

Fuente: CEMPE (2022).
25

15.8

16.0

16.2

16.4

16.6

16.8

1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

1980-2007

2008-2019

2019-2024

y = 15.81 + 2.52 * t

y = 15.80 + 2.42 * t y = 16.18 + 1.26 * t

L
o
g
ar

it
m

o



México: Pronósticos PIB 2022

Fuentes: Aguilar (2021), AXIS Negocios (2022), Bancomer (2022), Banco Base (2022), Banco Mundial (2022), Banco de México (2022), Castañares (2022),

CEMPE (2022), Citibanamex (2022), de la Rosa (2022), Esquivel (2022), Flores (2022), Reforma (2022), Saldívar (2022), SHCP (2022), SWI swissinfo.ch (2022).
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SHRFSP y Balance Primario (% PIB),
2000-2021 

Fuente: SHCP (2022). 
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❖Ancla de las finanzas públicas es el balance primario: 

(gasto neto - costo financiero + ingresos)

❖Para 2022, como % del PIB, supone 25.5 - 3.0 + 22.5 → Irreal

❖Pero para 2023 proyecta lograr superávit de 0.4% que es enorme e
irreal. A menos que el gasto sea menor del planeado (24.5%) si
consideramos al costo financiero de 3.2% y/o mayor endeudamiento

❖Después de costo financiero de 2.8% se sacrifica Inversión Pública y
crecimiento de largo plazo
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