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Presentación
La Secretaría de Hacienda y Crédito Público (SHCP) remitió, al H. Congreso de la
Unión, la Cuenta de la Hacienda Pública Federal correspondiente al ejercicio
fiscal 2023; con fundamento en lo establecido en el Artículo 74, Fracción VI, Tercer
Párrafo, de la Constitución Política de los Estados Unidos Mexicanos.

El Centro de Estudios de las Finanzas Públicas (CEFP), como órgano de apoyo
técnico de la H. Cámara de Diputados, elaboró el siguiente análisis con base en
el documento presentado por la SHCP, destacando y comentando sus principales
elementos; así como contrastando los resultados observados con las estimaciones
aprobadas en los Criterios Generales de Política Económica 2023 (en adelante
CGPE-23).

En 2023, la dinámica productiva nacional estuvo impulsada por la demanda
interna, destacando la inversión fija bruta, así como, por la generación de
empleo, la recuperación del salario, la ampliación del crédito, la confianza del
consumidor y la mayor captación de remesas familiares; la cual fue
contrarrestada por la menor fortaleza de la demanda externa debido a la
pérdida de dinamismo de la economía mundial y del comercio internacional
ante las condiciones monetarias restrictivas; ello, pese al mejor desempeño
económico de Estados Unidos (EE.UU.) (2.5%) respecto a 2022. Lo anterior propició
que la economía nacional tuviera un alza de 3.2 por ciento, tanto en cifras
originales como desestacionalizadas, su tercer año consecutivo con crecimiento,
luego de la recesión por la pandemia en 2020; al mismo tiempo, se ubicó por
encima de la estimación puntual para efectos de finanzas públicas (3.0%) y del
rango previsto en los CGPE-23 (1.2-3.0%), ambos estimados por la SHCP.

A su interior, los principales indicadores de la actividad económica nacional
mostraron los siguientes resultados:

 El consumo total avanzó a menor ritmo, al pasar de 5.2 por ciento en 2022
a 4.3 por ciento en 2023.

 La formación bruta de capital fijo (inversión) se incrementó al ir de una
expansión de 7.7 por ciento en 2022 a una de 19.5 por ciento en 2023.

 La actividad industrial aminoró su crecimiento al aumentar 3.5 por ciento
en 2023, después de un incremento de 4.7 por ciento en 2022.

 En 2023, las exportaciones mexicanas cayeron 6.9 por ciento respecto a
2022; mientras que las no petroleras disminuyeron 7.3 por ciento, las
petroleras aumentaron 6.1 por ciento anual.

 En el mercado laboral, al cierre de 2023, el número de trabajadores
permanentes y eventuales urbanos asegurados (TPEU) en el Instituto
Mexicano del Seguro Social (IMSS) se ubicó en 21 millones 766 mil 961
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trabajadores, lo que significó un incremento anual de 661 mil 631 empleos
formales, reflejándose en una menor tasa de desocupación (TD) media
nacional, de 2.80 por ciento de la Población Económicamente Activa
(PEA), esto es, 0.47 puntos porcentuales (pp) menor a la TD promedio
registrada en 2022 (3.27%).

En materia de precios, en diciembre de 2023, la inflación general anual se situó en
4.66 por ciento; inferior en 3.16 pp respecto al cierre de 2022 (7.82%), pero superior
en 1.5 pp a lo estimado por la SHCP para ese mismo año (3.2%).

Respecto al tipo de cambio, éste se estimó, en CGPE-23, en 20.6 pesos por dólar
(ppd) como promedio para 2023; no obstante, la media en el año fue de 17.73
ppd; 2.39 pesos por debajo del promedio de 2022 (20.12 ppd) y 2.87 pesos menor
de lo previsto en CGPE-23.

Por su parte, la evolución de la tasa de interés nominal mostró una tendencia
ascendente; así, la tasa de Cetes a 28 días promedió 11.10 por ciento en 2023;
2.15 pp por arriba de la considerada en los CGPE-23 (8.95%) y 3.44 pp superior a la
de 2022 (7.66%).

La cuenta corriente, en 2023, registró un déficit de cinco mil 715.7 millones de
dólares, equivalente a 0.3 por ciento del PIB; cifra menor a la prevista en los CGPE-
23 (-18,282 mdd, equivalente al 1.2 por ciento del PIB).

Finalmente, dentro del marco macroeconómico para 2023, se consideró un
precio del petróleo de 68.7 dólares por barril; sin embargo, el precio de
exportación de la Mezcla Mexicana de Petróleo promedió 70.9 dpb, nivel superior
en 3.2 por ciento a lo estimado en CGPE-23.
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I. Panorama Económico
1.1 Actividad Económica
En los Criterios Generales de Política Económica para 2023 (CGPE-23), la
Secretaría de Hacienda y Crédito Público (SHCP) estimó que el PIB tendría un
rango de crecimiento entre 1.2 y 3.0 por ciento real anual (3.0%, cifra puntual
para efectos de estimación de las finanzas públicas) como resultado del
escenario complejo que prevalecía.

Entre las estrategias adoptadas por el ejecutivo durante 2023, destacan la de
“fortalecer las finanzas públicas mediante mejoras al marco fiscal para mantener
la estabilidad fiscal, así como, contribuir a la estabilidad macroeconómica a largo
plazo”.

Con base a lo anterior, cabe resaltar el contexto económico global; el cual, en
2023, se caracterizó por un menor dinamismo. De acuerdo con el Fondo
Monetario Internacional (FMI) (2024), la economía global creció a una tasa de
aproximada de 3.2 por ciento en 2023, por debajo de la del 2022 (3.5%). Lo
anterior, se debió a varios factores, como fue el caso de un bajo volumen de
comercio internacional; en tanto que algunos sectores y regiones continuaron
enfrentando desafíos derivados de la pandemia de Covid-19; una inflación
elevada en varias economías, lo que redujo el poder adquisitivo de los
consumidores y aumentó los costos para las empresas, lo que propicio una
política monetaria restrictiva por parte de los principales bancos centrales para
hacer frente a la inflación; a lo que se agregó la persistencia de los conflictos
bélicos internacionales, como la guerra entre Ucrania y Rusia y Medio Oriente, lo
que generó cierta volatilidad en el mercado petrolero; además de que
continuaron algunas interrupciones en las cadenas de suministro.

En particular, la actividad económica de EE.UU., principal socio comercial de
México, creció 2.5 por ciento en 2023, superando, tanto el incremento de 1.9 por
ciento observado en 2022 como la estimación de 1.8 por ciento prevista en los
CGPE-23. Este ascenso se explica, por el crecimiento en el consumo personal de
bienes, que pasó de 0.3 a 2.0 por ciento y por el gasto de gobierno, que cambio
su trayectoria, de -0.9 a 4.1 por ciento; en contraste, las exportaciones
experimentaron una disminución, de 7.0 a 2.6 por ciento, todas en el periodo de
2022 a 2023.

En el contexto nacional, con cifras originales y en términos reales, la economía
mexicana registró una expansión anual de 3.2 por ciento en 2023, menor al 3.9
por ciento obtenido en 2022, pero por arriba del 3.0 por ciento que se consideró
en los CGPE-23.
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La actividad económica en México avanzó como resultado del mayor dinamismo
de la demanda interna ante el aumento del empleo, el salario real, la recepción
de remesas, el menor nivel de la inflación anual, la recuperación en la demanda
de servicios, la ampliación de la inversión, principalmente en actividades de
construcción no residencial; así como del desenvolvimiento de la demanda
externa al no presentarse un escenario de recesión económica en EE.UU., como lo
anticiparon algunos especialistas y organismos internacionales a inicios de 2023.

Cabe resaltar que, de la tasa de crecimiento de 3.2 por ciento observada en 2023
por la economía nacional, los componentes de la demanda que contribuyeron
positivamente fueron: la
inversión privada (+3.7 pp),
el consumo privado (+3.0
pp), el efecto neto de las
variaciones de inventarios y
la discrepancia estadística
(+1.3 pp), la inversión
pública (+0.5 pp), y el
consumo de gobierno (+0.2
pp). En contraste, los que
incidieron a la baja fueron:
las exportaciones (-3.0 pp) y
las importaciones (-2.6 pp).

1.2 Sector Industrial
La producción industrial mostró un menor dinamismo, creciendo un 3.5 por ciento
en 2023, en comparación
con el 4.7 por ciento
registrado en 2022. A su
interior, la energía eléctrica,
agua y gas, y la
construcción presentaron
avances significativos, con
aumentos del 3.1 y 15.5 por
ciento en 2023, frente al 0.2
y 2.8 por ciento en 2022,
respectivamente. Cabe
mencionar, que el
crecimiento del subsector
de la construcción en 2023
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se debe a, una ampliación en la inversión pública en infraestructura, la
reubicación de cadenas de suministro (nearshoring) y a la reactivación de
proyectos tras la pandemia. En contraste, las industrias manufactureras y la
minería experimentaron un menor incremento, pasando del 5.6 y 4.1 por ciento en
2022, a 0.9 y 1.4 por ciento en 2023, en igual orden.

1.3 Mercado Laboral
En 2023, la economía
mexicana tuvo un
desempeño positivo
impulsado por la
dinámica del mercado
interno. Asimismo, el
consumo privado se
favoreció de un mayor
empleo, así como de un
mayor salario real y
crédito al consumo. Se
destaca también que, la
TD tuvo un descenso
sostenido en sus niveles a
partir del mes de agosto.

Sobre esta línea, al cierre del año reportado, el número de trabajadores
permanentes y eventuales urbanos asegurados (TPEU) en el Instituto Mexicano del
Seguro Social (IMSS) se ubicó en 21 millones 766 mil 961 trabajadores, lo que
significó un incremento anual de 661 mil 631 empleos formales, esto es, un
aumento de 3.13 por ciento con relación a 2022. La estructura del total de
trabajadores se constituyó por 19 millones 010 mil 270 trabajadores permanentes
(74.7%) y de dos millones 756 mil 691 de eventuales urbanos (25.3%).

La TD nacional, en 2022, alcanzó un promedio de 3.27 por ciento como
porcentaje de la PEA; mientras que, en 2023 mejoró, al ubicarse en 2.80 por
ciento, esto es, 0.47 pp menos.

Adicionalmente, en 2023, el salario de cotización al IMSS registró un aumento
medio anual de 5.11 por ciento real, 2.45 pp más, respecto a la media observada
en 2022 (2.66% en términos reales). Por sector de actividad económica, las
remuneraciones reales de trabajadores asegurados en el IMSS alcanzaron tasas
de variación anual mixtas:  en la industria de la agricultura, ganadería, silvicultura,
caza y pesca se observó un alza promedio de 9.63 por ciento durante 2023, que
significó una ampliación de 3.42 pp con relación a lo reportado en 2022 (6.21%);
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en la construcción, las remuneraciones registraron una expansión anual de 9.36
por ciento en 2023, dato 2.06 pp mayor, frente al año anterior (7.30%); las
remuneraciones reales
del personal ocupado
en la industria de la
transformación se
incrementaron a una
tasa anual de 5.97 por
ciento, 3.35 pp más que
en el año pasado (2.62%
en 2022); en los servicios
para empresas y
personas, los salarios
crecieron 5.68 por
ciento, superior en 1.92
pp en comparación al
año previo (3.76%).

A estos sectores, le siguieron, en orden de importancia, el comercio y los
transportes y comunicaciones, con crecimientos medio anual de 5.32 por ciento
(5.53% en 2022) y 4.24 por ciento (1.13% en 2022), respectivamente.

Por otra parte, en sectores como los servicios sociales, así como en las industrias
extractivas y, la eléctrica y suministro de agua potable, las remuneraciones,
registraron las menores alzas anuales promedio en 2023, de 1.73 por ciento (-3.09%
en 2022), 1.55 por ciento (2.54% en 2022) y 0.29 por ciento (-2.08% en 2022), en ese
orden.

Finalmente, en lo que respecta a los salarios contractuales de jurisdicción federal,
estos tuvieron, en 2023, un incremento real anual medio de 2.06 por ciento,
superando la cifra negativa observada en 2022 (-1.80%).

1.4 Inflación
De enero a diciembre de 2023, la variación anual del Índice Nacional de Precios
al Consumidor observó una tendencia a la baja, al pasar de 7.9 a 4.7 por ciento,
respectivamente; no obstante, el resultado observado al finalizar el año (4.7%) fue
1.5 pp más alto respecto al 3.2 por ciento estimado en los CGPE-23.

Lo anterior, debido a que los precios de los productos agropecuarios presentaron
un mayor aumento en los últimos meses del año en virtud de los problemas de
sequía registrados en gran parte del territorio nacional; a lo que se sumó el
repunte en las cotizaciones internacionales de los energéticos.
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En este sentido, a lo largo del
año de referencia, la
inflación subyacente pasó de
8.5 a 5.1 por ciento anual;
mientras que la no
subyacente transitó de 6.3 a
3.4 por ciento.

1.5 Sistema Financiero
Durante 2023, el marco
financiero internacional se
caracterizó por la
persistencia de elevados
niveles de inflación, por arriba de los objetivos en la mayoría de los países; así
como, por la consecuente política monetaria aplicada por los principales bancos
centrales para contener la inflación y la expectativa sobre la prolongación de
condiciones financieras restrictivas. Aunado a lo anterior, durante el periodo de
análisis, destaca que, el crecimiento de la actividad económica mundial se
moderó, y desaceleraron las presiones inflacionarias en el mundo, por lo que, los
principales bancos centrales optaron por mantener sin cambio sus tasas de interés
de referencia.

1.5.1 Tipo de Cambio

Durante 2023, el peso
mexicano mostró una mayor
fortaleza como resultado de
la solidez de los fundamentos
macroeconómicos del país,
ante los crecientes flujos de
divisas provenientes de
exportaciones, remesas,
turismo e inversión extranjera
directa; así como por el
amplio diferencial de tasas
de interés entre México y
EE.UU. (el cual se ubicó en
575 puntos base [pb], a
finales del año).

En este contexto, el tipo de cambio finalizó 2023 en 16.92 pesos por dólar (ppd),
con lo que la moneda nacional tuvo una apreciación frente al dólar de 13.11 por
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ciento respecto al cierre
de 2022 (19.47 ppd); lo
que significó un promedio
anual de 17.73 ppd, 239
centavos por debajo del
valor medio de 2022 (20.12
ppd) y 287 centavos
menos de lo estimado en
CGPE-23 (20.6 ppd).

1.5.2 Tasas de Interés

Durante 2023, la Junta de
Gobierno del Banco de
México (Banxico), se
reunió en ocho ocasiones;
en las primeras dos (9 de
febrero y 30 de marzo)
continuó reforzando su
postura monetaria y
decidió, por unanimidad,
incrementar en 50 y 25 pb,
respectivamente, el
objetivo para la tasa de
interés de referencia,
situándola en un nivel de
11.25 por ciento. Sin
embargo, a partir de
mayo de 2023, Banxico
puso en pausa el ciclo de restricción monetaria, el cual comenzó desde junio de
2021, con quince incrementos consecutivos (725 pb), a la tasa de interés de
referencia.

Bajo estas circunstancias, las tasas asociadas a bonos gubernamentales tuvieron
un comportamiento ascendente. Los Cetes a 28 días cerraron la última semana
del año de 2023 en 11.26 por ciento, 1.16 pp mayor que el observado la última
semana del año anterior (10.10%). Además, en 2023, la tasa promedió 11.10 por
ciento; 2.20 pp por arriba de lo estimado en los CGPE-23 (8.9%) y 3.44 pp superior
a la cifra promedio de 2022 (7.66%).

De igual manera, la evolución de la tasa de interés nominal mostró una tendencia
creciente; así, la tasa de Cetes a 28 días pasó de 11.15 a 11.81 por ciento de
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enero a diciembre de 2023; por su parte, la tasa de interés real transitó de un nivel
de 2.48 por ciento en el primer mes del año para llegar a su máximo en mayo
(14.89%) y cerrar 2023 en 2.76 por ciento.

1.6 Sector Externo
Durante 2023, el crecimiento mundial continuó su expansión, a pesar del lastre
ejercido por el endurecimiento de las condiciones financieras, los
acontecimientos en los sistemas bancarios de EE.UU. y Europa y ciertos episodios
de aversión al riesgo, así como otros factores adversos, como los conflictos bélicos
en Ucrania y en el Medio Oriente. Sin embargo, hacia el cierre del año, se observó
una moderación de la economía global, registrando un ascenso de 3.2 por ciento
a una tasa anual, desde el 3.5 por ciento observado en 2022. Según estimaciones
del FMI (2024), en 2023, la economía norteamericana creció 2.5 por ciento, la
Zona Euro lo hizo en 0.4 por ciento anual y China registró una ampliación de 5.2
por ciento anual. Por su parte, el volumen de comercio mundial (bienes y
servicios) tuvo una variación de 0.3 por ciento en el periodo señalado.

En este entorno, la cuenta corriente de la balanza de pagos registró un déficit de
cinco mil 715.7 mdd, equivalente a 0.3 por ciento del PIB, menor al aprobado por
18 mil 282.0 mdd (-1.2% del PIB) en los CGPE-23.

A su interior se observaron los siguientes resultados:
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i) En 2023, la balanza de
bienes y servicios tuvo
un déficit anual de 24
mil 515.4 mdd, 42.4 por
ciento menor al de 2022
(-42,530.1 mdd).
La balanza comercial
reportó un déficit anual
de cinco mil 463.7 mdd,
79.7 por ciento menor al
de 2022 (-26,879.2 mdd),
resultado de la
aminoración en 47.3 por
ciento del déficit en la
balanza de mercancías petroleras (-18,536.3 mdd), respecto al monto
observado en 2022 (-35,142.1 mdd); lo anterior, derivado del descenso anual
de 30.2 por ciento en las importaciones petroleras. Al interior de estas últimas y
por tipo de bien, destaca el declive de 31.2 por ciento en los de uso intermedio
petroleros y de 28.2 por ciento en los bienes de consumo; el superávit de la
balanza no petrolera, por 13 mil 072.6 mdd, que significó un repunte de 58.2 por
ciento comparado con el obtenido en el año previo (8,262.9 mdd).
La balanza de bienes adquiridos en puertos sumó un déficit de 78.7 mdd,
menor en 60.5 por ciento frente al reportado en 2022 (-199.2 mdd), resultado de
la perturbación en el comercio mundial por diferentes conflictos en Medio
Oriente y los problemas que supusieron al tránsito marítimo, aunado a efectos
de problemas ambientales en el canal de Suez.
La balanza de servicios tuvo un saldo negativo de 18 mil 973.0 mdd, que
representó un alza de 22.8 por ciento comparado con 2022 (-15,451.7 mdd).

ii) En 2023, la balanza de ingreso primario tuvo un déficit de 44 mil 324.5 mdd, que
representó un incremento de 31.1 por ciento comparado con el visto en 2022
(-33,820.0 mdd); procedente de los mayores egresos (débitos por 65,362.6
mdd), los cuales registraron un repunte de 24.8 por ciento anual; frente a los
ingresos (créditos por 21,038.2 mdd), que tuvieron una expansión anual de 13.3
por ciento (18,563.8 mdd un año antes). El monto de los egresos se explica por
el pago de utilidades y dividendos, por 34 mil 341.7 mdd; seguido del pago de
intereses de 31 mil 004.5 mdd, el cual representa el máximo desde el inicio de la
serie en 2006; así como de otros, por 16.4 mdd.

iii) La balanza de ingreso secundario registró un superávit 63 mil 124.2 mdd, cifra
que representa una variación anual de 7.6 por ciento (58,683.0 mdd en 2022).
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Este resultado deriva de créditos por 64 mil 255.1 mdd y de débitos por un mil
1308 mdd. Al interior, la captación de remesas familiares observó un monto de
63 mil 319.8 mdd, más otras transferencias recibidas por 935.3 mdd; frente a
transferencias y remesas enviadas del país al exterior por un monto de un mil
130.8 mdd, lo que significó un crecimiento de 18.4 por ciento a tasa anual.

La cuenta financiera en 2023 reportó un endeudamiento neto que implicó una
entrada de recursos por 6 mil 337.5 mdd, que representó 0.3 por ciento del PIB, en
contraste con el obtenido en 2022 (-14,816.8 mdd).

Este resultado se originó
de entradas de recursos
por 29 mil 628.6 mdd en
inversión directa y un mil
173.2 mdd por
concepto de otra
inversión. Mientras que,
se observaron préstamos
netos (salidas) al resto
del mundo por 11 mil
273.0 mdd en inversión
de cartera; de cinco mil
609.5 mdd en la cuenta
de derivados
financieros. Y un
aumento por siete mil
581.8 mdd de los activos
de reserva, en contraste con la diminución en 2022 (-1,692.1 mdd).

En cuanto a la cuenta financiera sin activos de reserva se observó que fue de -13
mil 919.3 mdd en 2023 (-0.5% del PIB), semejante a la cifra de -13 mil124.7 mdd
registrada en 2022 (-0.8% del PIB).

El rubro de errores y omisiones, que contabiliza las operaciones que no se pueden
identificar, tuvo un flujo negativo de 649.6 mdd, que contrasta con la cifra
reportada en 2022 (2,926.6 mdd).

1.7 Precio Internacional del Petróleo
Con relación al mercado petrolero, en 2023, el precio de la mezcla mexicana de
exportación promedió 70.9 dólares por barril (dpb), cifra mayor en 3.2 por ciento
al precio aprobado en CGPE-23 (68.7 dpb).
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Por su parte, los precios del crudo West Texas Intermediate (WTI), Brent y de la
mezcla mexicana de exportación tuvieron un valor medio de 77.6, 82.2 y 70.9
dpb, respectivamente, cifras menores en 17.7, 16.7 y 20.5 por ciento a los
observados de 2022 (94.3, 98.7 y 89.2 dpb, en el mismo orden).
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Producto Interno Bruto
Crecimiento % real, rango 1.2 -3.0 1.2 -3.0 n.a.
Crecimiento % real, puntual2 3.0 3.0 3.2
Nominal (miles de millones de pesos) 31,401.7 31,401.7 31,768.3
Deflactor del PIB 5.0 5.0 4.5

Inflación
Dic. / dic. 3.2 3.2 4.7

Tipo de cambio nominal
Fin de periodo 20.6 20.6 16.92
Promedio 20.6 20.6 17.73

Tasa de interés (CETES 28 días)
Nominal fin de periodo, % 8.50 8.50 11.26
Nominal promedio, % 8.95 8.95 11.10
Real acumulada, % 5.98 5.98 6.78

Cuenta Corriente
Millones de dólares -18,282 -18,282 -5,715.7
% del PIB -1.2 -1.2 -0.3

Variables de apoyo:
PIB EE.UU. (Var. anual)

Crecimiento % real 1.8 1.8 2.5
Producción Industrial EE. UU.

Crecimiento % real 2.3 2.3 0.2
Inflación EE. UU.

Promedio 3.8 3.8 4.1
Petróleo (canasta mexicana)

Precio promedio (dls. / barril) 68.7 68.7 70.9
Plataforma de producción promedio (mbd) 1,872 1,872 1,875
Plataforma de exportación promedio (mbd) 784 784 1,033

Gas natural
Precio promedio (dólares/ MMBtu) 5.6 5.6 2.5

n.a.: No aplica.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de la SHCP, INEGI, Banxico, PEMEX y Federal Reserve
Bank of St. Louis, USA.
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1/ Secretaría de Hacienda y Crédito Público (SHCP), Criterios Generales de Política Económica
para la Iniciativa de Ley de Ingresos y el Proyecto de Presupuesto de Egresos de la Federación
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Indicador

2/ Para efectos de estimaciones de finanzas públicas.
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