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El Indicador Global de la Actividad Econémica aumento 2.3% a tasa anualizada durante el primer bimestre del afio.

En ese mismo periodo, los ingresos petroleros del gobierno cayeron 46.3% y los ingresos tributarios aumentaron 20.3%

Un problema recurrente con el que se han enfrentado las diferentes administraciones de nuestro pais y que ha cobrado rele-
vancia en la actualidad es la poca efectividad del gasto publico. A partir de 2009 el precio de la mezcla mexicana de petrdleo
aumento paulatinamente de 37.95 hasta rebasar los 112 délares por barril. Esto beneficid a las arcas nacionales de tal forma
que el presupuesto de egresos de la federacion exhibid tasas de crecimiento positivas afio con afio hasta el 2014. Sin embar-
go, durante dicho periodo de bonanza, el dinero no fue asignado de la mejor forma ya que el gasto corriente representd mas
del triple de los recursos destinados a la inversion fisica, que es la parte del gasto publico que impulsa la actividad econdmica
a través de la generacidon de obras de infraestructura. En 2015, el objetivo sigue siendo el mismo, volver eficiente el gasto pu-
blico, aunque el panorama luce mas complicado ya que los recursos con los que contara el sector publico seran inferiores a los
que obtuvo el afio pasado.

De acuerdo con los Precriterios de Politica Econdmica de 2016, se anticipa que los ingresos del gobierno para dicho periodo
seran 88,686 millones de pesos menos con respecto a lo contemplado en la Ley de Ingresos de la Federacion de 2015 como
consecuencia de un menor flujo de ingresos petroleros (-287,326 millones de pesos), compensados por un incremento en los
ingresos no petroleros (198,640 millones de pesos), resultado de una mayor recaudacion estimada en los ingresos tributarios.
Tales expectativas empiezan a convertirse en realidad ya que durante el primer bimestre de 2015 los ingresos petroleros re-
gistraron una caida de 46.3% con respecto al mismo periodo del afio pasado, en tanto que los ingresos tributarios mostraron
un aumento de 20.3%. Ante las expectativas de menores ingresos para las arcas de la federacion, la Secretaria de Hacienda
llevd a cabo un recorte en el gasto publico por 124,000 millones de pesos para el presente afio y de 135,000 millones para
2016.

Dichas estimaciones se calcularon tomando en cuenta que la economia de nuestro pais crecera de 3.2 a 4.2% en 2015 y de 3.3
a 4.3% en 2016. Sin embargo, la actividad econémica nacional aumento solo 2.3% durante el primer bimestre de 2015 y no se
espera que su ritmo de crecimiento se acelere en los proximos meses debido a los riesgos inherentes a la coyuntura interna-
cional y a la debilidad del mercado interno, por lo que, de no llegar a las cifras estimadas, los ingresos tributarios podrian cre-
cer menos de lo esperado y los faltantes se tendrian que reponer mediante recortes adicionales al gasto publico.

Por otro lado, el andlisis minucioso de todos los rubros que conforman el gasto de gobierno mediante la elaboracidon del lla-
mado presupuesto “base cero”, resulta una buena medida para lograr una mayor eficiencia en el gasto publico. La eliminacion
de programas que no cumplan con sus objetivos, asi como una asignacién rigurosa de recursos a los rubros administrativos y
operativos, deberan contribuir en la preparacion de un presupuesto mas eficiente. Sin embargo, dicho proceder no es una
tarea sencilla debido a la magnitud de la estructura gubernamental. Delimitar el presupuesto “base cero” para el préximo afo
luce complicado debido a que los Criterios de Politica Econdmica 2016, los cuales se toman como base para formular el Presu-
puesto de Egresos de la Federacion, deberan ser enviados al Congreso en septiembre del afio en curso.

Elevar la eficiencia del gasto publico se torna mas complicado cuando las condiciones econémicas no son favorables. En un
escenario donde los ingresos del gobierno seran menores a los obtenidos el afio pasado implica que el gasto publico no podra
ser el instrumento que se requiere para reactivar la economia. De esta forma, se vuelve esencial una participacién mas activa
del sector privado a través de inversiones en infraestructura que permitan compensar el menor gasto de gobierno y con ello
acelerar el dinamismo de la actividad econdmica para alcanzar las metas planteadas en los Precriterios de Politica Econdmica;
de lo contrario, es probable que se presenten recortes adicionales al gasto publico.
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Indicador Global de la Actividad Econdmica

Durante febrero el Indicador Global de la Actividad Econdmica (IGAE) aumenté 2.2% con respecto al mismo
mes del afo pasado medido con cifras desestacionalizadas. Dicho comportamiento obedece a que las tres
actividades econdmicas que registra el indicador presentaron tasas de variacidn positivas siendo las activi-
dades primarias (2.8%) las de mayor crecimiento, seguidas por las actividades terciarias (2.6%) y las secun-
darias (1.6%). De esta forma, el ritmo de crecimiento de las actividades econdmicas en general fue practica-
mente el mismo que se presentd en enero pasado.

Crecimiento anual IGAE febrero varios afios (%), cifras desestacionalizadas
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En términos acumulados, durante el primer bimestre de 2015 la economia de nuestro pais aumento 2.3%
con respecto al mismo periodo del afio pasado, como consecuencia del aumento de 2.5% en las activida-
des terciarias, 1.2% en las secundarias y 9.6% en las primarias.
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Si bien la tasa de crecimiento del IGAE continla en terreno positivo, es de esperar que al menos su dinamis-
mo se mantenga por los proximos meses ya que el comportamiento alcista de su tendencia ha comenzado
a moderarse. Lo anterior como resultado de que las tendencias de las actividades primarias y secundarias

han perdido vigor.
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En cuanto a los ciclos, se observa que tanto el IGAE como sus componentes exhiben movimientos a la baja
en donde las actividades secundarias se ubican practicamente en su nivel potencial, en contraste con las
demas variables que se localizan por debajo de la tendencia de largo plazo. Dichos resultados confirman el
hecho de que la economia de nuestro pais estd perdiendo fuerza, escenario que implica que la magnitud
de su tasa de crecimiento sera moderada durante los proximos meses.
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Ingresos publicos

A partir del afio 2009 hasta la fecha, los ingresos petroleros han representado entre el 30 y 40% de las en-
tradas presupuestarias del sector publico. En este sentido, las variaciones positivas o negativas en el precio
del hidrocarburo tienen un peso significativo al determinar el rumbo que tomara el gasto de gobierno. Du-
rante los afios 2009, 2010 y 2011 los precios internacionales del petrdleo exhibieron una tendencia al alza
gue se vio reflejada en el desempefio de la mezcla mexicana de exportacién (en 2010 el precio por barril
crecid 25.6% con respecto al afio anterior y en 2011 el aumento fue de 40.1%).

Asi, desde el afo 2011 cada barril de petréleo que se generaba en nuestro pais se vendia por mas de 100
ddlares, hasta que a mediados de 2014, debido a una mayor produccién mundial que generd un exceso de
oferta a nivel internacional, los precios comenzaron a declinar de tal manera que durante los tres primeros
meses de 2015 el valor promedio por barril de la mezcla mexicana de exportacién se ubicé en 45.37 déla-

res.
Precios Internacionales Promedio de la Mezcla Mexicana de Exportacién (délares por
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Fuente: PEMEX.

Por otro lado, durante los afios en los que se contd con precios del petrdleo crecientes, se pueden apreciar
incrementos anuales en el gasto programable del sector publico. Sin embargo, a pesar de tener ingresos
adicionales, la proporcidn entre el gasto corriente y la inversidn fisica se mantuvo practicamente sin cam-
bio (de cada peso destinado a inversidn fisica, se otorgan tres para gasto corriente), lo cual pone de mani-
fiesto la gran cantidad de recursos que demanda la manutencidn del aparato burocratico en nuestro pais.

Ante una menor cantidad de ingresos petroleros para los préximos afios, la Secretaria de Hacienda y Crédi-
to Publico realizd recortes al gasto publico por 124,000 millones de pesos para 2015 y de 135,000 millones
para 2016. Dichas modificaciones si bien dejan de lado el aumento en el déficit publico, también conllevan
un impacto negativo en la actividad econdmica ya que mientras menos recursos se destinen a proyectos
de infraestructura no solo provocara la suspensién o cancelacidn de este tipo de obras, también se perde-
ran todos los empleos que pudieron haber generado.
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Gasto Programable del Sector Publico (millones de pesos)
2,750,000 9:5%
9.4% 3.4%
2,002,500
1,375,000
687,500
0
12/2009 12/2010 12/2011 12/2012 12/2013 12/2014
B Gasto Corriente B Inversion Fisica
*Tasa de crecimiento con respecto al afio anterior.

Fuente: SHCP.

Para compensar la caida en los ingresos petroleros, la estrategia del gobierno se concentra en incrementar
la recaudacidn de sus ingresos tributarios. Durante el primer trimestre del afio la renta petrolera disminu-
yo 46.3% en términos reales con respecto a lo obtenido durante el mismo periodo de 2014, en tanto que
los ingresos tributarios aumentaron 20.3%.

Ingresos Presupuestarios del Sector Publico (enero - febrero), millones de pesos
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Fuente: SHCP.

El impuesto sobre la renta (ISR) continla siendo la fuente principal de ingresos tributarios del sector publi-
co ya que éste representa entre el 50 y 60% del total. Durante los dos primeros meses del presente afio, su
recaudacion aumento 6.3% en términos reales comparado con el primer bimestre del afio pasado. Incluso,
los ingresos del gobierno que tienen como origen el ISR se han venido incrementando al menos durante
los ultimos cinco afios.
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Por su parte, el impuesto al valor agregado (IVA) exhibié una tasa de crecimiento de 5.5% en tanto que el
impuesto especial sobre la produccidn y servicios (IEPS) mostré un aumento de 272.7%, aunque su contri-
bucidn a los ingresos tributarios es la mds pequefia de los impuesto mencionados. De manera similar que el
ISR, el IVA ha presentado una recaudacién superior aiflo con afio con excepcion del 2013, mientras que el
IEPS se ha recuperado luego de exhibir tres periodos consecutivos a la baja.

Evolucion de los Ingresos Tributarios del Sector Publico, millones de pesos
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Eventos relevantes de la semana

El gobernador del Banco de México, Agustin Carstens, estuvo en una comparecencia ante el Senado de
la Republica y afirmé que el Banco de México (Banxico) ajustara su politica monetaria, segun las expecta-
tivas inflacionarias. Carstens seinalé que si los movimientos en la paridad cambiaria peso-ddlar afectaran
las expectativas de inflacidn, y la meta inflacionaria corriése el riesgo de no alcanzarse, entonces Banxico
moveria la tasa de interés de referencia para compensar las variaciones ocasionadas por indice de pre-
cios. El lider del banco central también comentd que el eventual movimiento de la tasa de referencia no
tendria repercusién ni mayor impacto sobre el crecimiento econémico. Asimismo, Carstens comentd que
considera que el peso mexicano esta subvaluado y que se espera una ligera apreciacion de la moneda en
los préximos meses.

Por otro lado, resulta interesante mencionar que en estos dias el sector aeronautico presentd un escena-
rio altamente volatil. Esto debido a que segin un comunicado emitido por la Comision Federal de Com-
petencia Econémica (Cofece), se comenzara con una investigacion por las practicas monopdlicas en el
mercado de servicios transporte aéreo de pasajeros y de carga. Las sanciones van desde la inhabilitacién
hasta por cinco afios a directivos y multas equivalentes al 10% de los ingresos totales de las empresas
gue resulten dictaminadas con practicas monopdlicas absolutas. Asimismo, el comunicado sefiala que
existiran multas de hasta 200 mil veces el salario minimo a las personas fisicas que resulten responsa-
bles, es decir, que hayan contribuido en la conducta monopdlica. Sin mencionar, que segun el contexto
de la empresa, las personas fisicas podrian recibir de cinco a diez afios de prision.

En el sector automotriz, conviene resaltar el anuncio hecho por la empresa automotriz coreana KIA
quien declard que destinara el 20% de su produccion en la nueva planta de Ledn, Guanajuato. Estas nue-
vas instalaciones de la empresa seran la planta de KIA mas grande del mundo, con la capacidad de en-
samblar mds de 250 mil unidades de su modelo estrella Forte. En este punto, vale la pena sefialar que
KIA lanzard oficialmente sus autos en México a principios de julio del presente afio, aunque ya comenzé
a ofrecer pruebas de manejo en este mes de abril. Los modelos que vendran a México son Forte, Sporta-
ge y Sorento.

Finalmente, vale la pena sefialar que dentro del sector automotor se vislumbra una recuperacién soste-
nida de la actividad econdmica, como se sefala en un articulo publicado en El Financiero. El presidente
de Ford México, Gabriel Lopez, estima que las ventas de autos en el pais aumentaran mas de 10% en
este afio, en relacion al periodo de 2014. Al parecer la fortaleza del délar permite a las armadoras ofre-
cer vehiculos a menores precios, pues se compensan con niveles de exportacion mayores. De hecho, Ga-
briel Lépez sefiald que, durante el primer trimestre del afio, se presenté un crecimiento en ventas supe-
rior al 20% respecto al mismo periodo del afio pasado.
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