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Introduccion.

Se endurecen los prondsticos del crecimiento de la economia mundial y México enfrenta un severo
ajuste para el cierre del 2019 y del 2020; situacién que pone en limites de riesgo la estimacion del
Paquete Econdmico 2020 presentado por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), que
establece como valores de crecimiento del PIB para el 2020, un rango entre 1.5% y 2.5%.

En esta edicidn se presentan las expectativas de la Organizaciéon para la Cooperaciéon y el Desarrollo
Econémicos (OCDE) sobre el crecimiento de la actividad econémica; los principales resultados de la
encuesta de los analistas del sector privado realizada por el Banco de México en agosto del 2019;
elementos destacables de la propuesta del paquete econdmico 2020 para México; la distribucién
de recursos de las Aportaciones y Participaciones Federales; y finalmente, los ajustes de la Tasa de
Interés Interbancaria a un dia (tasa objetivo), realizados por el Banco de México en los uUltimos dos
afios.

El contenido se integra en el siguiente orden:

Contexto internacional

Expectativas del entorno macroeconémico
Finanzas publicas

Estados y municipios

vk wN e

Mercados financieros
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1.- Contexto internacional

Recorta la OCDE la expectativa de crecimiento para el 2019

La Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo Econdmicos (OCDE) pronostica una
desaceleraciéon mundial al estimar un para el 2019 un crecimiento del 2.9% y una tasa del 3.0% para

el 2020, 0.3% y 0.4% respectivamente, por debajo de las previsiones realizadas en mayo.

Para e G20, esperan el mismo ajuste a la baja, estimando un crecimiento del 3.1% en el 2019 y del
3.2% en el 2020. En el grafico 1 se muestran los ajustes a nivel mundial, regional y por paises

seleccionados.

Entre los datos destacables:

e El aletargo de la economia de Estados Unidos, con un retroceso en el 2019 de 0.4% para
situarse en 2.4% y una tasa del 2.0% para el 2020, inferior en 0.3% al pronéstico anterior.

e Un menor crecimiento para China, pais que cerrard el 2019 en 6.1% y el 2020 en 5.7%, por
debajo a la estimacidn previa en 0.1% y 0.3%, respectivamente.

e Una desaceleracion de la Eurozona en .01% y .04% para alcanzar tasas de crecimiento de
1.1% en 2019 y del 1.0% en 2020.

e La expectativa en México de una notable reduccién en el crecimiento, estimando un 0.5%
para el 2019 y 1.5% para el 2020, panorama que lo aleja del 1.6% y del 2.0% de las

previsiones anteriores, situacidn resultado de la alta incertidumbre politica.

La OCDE, en el documento Perspectivas econdmicas de América Latina 2019 sefiala que se espera

una débil mejora para la region de América Latina y el Caribe (ALC).

“El crecimiento actual y el previsto son insuficientes para cerrar la brecha de ingresos en
relacién con las economias mds avanzadas. Desde 2011 el crecimiento del PIB se encuentra
por debajo de lo alcanzado a mediados de la década de 2000; y la brecha con respecto a las
economias avanzadas se ha mantenido estable” ... Situacion que ha retrasado la reduccion

de la pobreza y de la desigualdad en el ingreso.

Pagina 2



Gobierno de Boletin de Economia y Finanzas No. 42
Agosto-septiembre 2019

Para el caso de México, apunta que, a pesar de situarse entre las economias de ingreso medio alta
de ALC, enfrente grandes desigualdades territoriales, por ejemplo, el 14% de la poblacidn de Nuevo

Ledn por debajo de la linea de pobreza vs el 77% en Chiapas.

En el gréfico 2 se aprecia el repunte de los indicadores de pobreza y desigualdad por regiones: ALC,

América del Sur, América Central y México.

Grafico 1. Ajustes de las perspectivas de crecimiento de la OCDE (Sep. 19)

OECD Interim Economic Outlook projections
%, year-on-year. Arrows indicate the direction of revisions since May 2019.

4§ downward by 0.6 pp and more downward by 0.3 to 0.6 pp downward by less than 0.3 pp no revision & upward
2018 2019 2020 2018 2019 2020
World 3.6 29 3.0 G20 3.8 3.1 =2
Australia 2.7 1.7 & 20 Argentina -25 27 ® -1.8 &
Canada 1.9 156 ™ 1.6 Brazil 1.1 08 & 1.7 &
Euro area 1.9 1.1 1.0 China 6.6 6.1 57
Germany 1.5 0.5 0.6 India’ 6.8 59 ® 63 ®
France 1.7 1.3 1.2 Indonesia 52 5.0 5.0
Italy 0.7 0.0 04 Mexico 20 05 & 15
Japan 0.8 1.0 = 0.6 Russia 23 0.9 1.6
Korea 2.7 21 2.3 Saudi Arabia 2.2 156 @& 1.5
United Kingdom 14 1.0 0.9 South Africa 0.8 05 & 11 &
United States 2.9 24 2.0 Turkey 2.8 03 = 1.6

Fuente. Perspectivas econdmicas de América Latina 2019 (OCDE)

Grafico 2. Evolucion de la pobreza y desigualdad de ingresos en América Latina y el Caribe
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2.- Expectativas del entorno macroeconémico

Las perspectivas de los analistas en México han ajustado las estimaciones de los principales
indicadores macroeconémicos, de acuerdo a la encuesta sobre las expectativas de los especialistas
en economia del sector privado? correspondiente al mes de agosto, destacando la reduccién de 0.29
puntos porcentuales en la tasa de crecimiento para el 2019, en linea con las perspectivas de la
OCDE; se observan ajustes positivos en la tasa de inflacién general para el 2019; una mejora en las
tasas de interés de corto y largo plazo, principalmente para el 2019; y un repunte de 0.22 y 0.30
centavos para el tipo de cambio esperado al cierre del 2019 y 2020.

Cuadro 1. Prondsticos del desempefio de la economia anual para el 2019 y el 2020

Expectativas Expectativas
Indicadores de la economia (medias de los prondsticos (medias de los prondsticos
Julio 2019) Agosto 2019)
2019 2020 2019 2020
Inflacion general 3.62 3.60 3.31 3.54
Inflacidn subyacente 2 3.60 3.40 3.62 3.44
Crecimiento del PIB 0.79 1.47 0.5 1.39
Tasa de fondeo interbancario 7.94 7.32 7.61 7.07
Tasa de interés del Cete 28 dias 7.86 7.21 7.60 7.12
Tasa de interés del bono M 10 afios 7.74 7.56 7.37 7.23
Tipo de cambio pesos/ddlar 19.69 20.08 19.91 20.38

Fuente: Banco de México

Entre los factores que podrian obstaculizar el crecimiento econdmico en los préximos seis meses
el 85% son de caracter interno, destacando la gobernanza (38%) y a su interior la incertidumbre de
la politica interna, 17.0% y los problemas de inseguridad publica, 12.0%

En cuanto a la percepcidén respecto al entorno econdmico, no se muestran cambios importantes, de
tal forma que el 46% considera que el clima de negocios permanecera igual en los préximos seis
meses, y el 43% percibe el clima de negocios empeorara. Por otro lado, se mantiene la percepcion
negativa sobre la economia aumenta, al opinar un 100% que la situacién estd peor que hace un afio,
y el 68% opina que es un mal momento para invertir, sélo un 11% de los analistas apuestan a favor
de la inversidn.

! publicados por el Banco de México el 2 de septiembre de 2019.

2 Lainflacién subyacente excluye los bienes y servicios mas volatiles de la economia, e incluye los subindices de Mercancias
y Servicios. El subindice de Mercancias lo integran los grupos: Alimentos procesados, bebidas, tabaco y Otras mercancias.
El subindice de Servicios lo integran los grupos: Vivienda (habitacién), Educacion (colegiaturas) y Otros servicios.

. ]
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3.- Finanzas publicas

Paquete Econémico 2020

El pasado 9 de septiembre, la SHCP entregd al H. Congreso de la Unidn el Programa Econdmico 2020

que privilegia el gasto social, en seguridad y el fortalecimiento del sector energético.

Entre los elementos relevantes:

e La meta del déficit publico del 2.1% del PIB y superavit primario de 0.7% del PIB

e Acciones orientadas a simplificar el marco tributario, garantizar el cumplimento en el pago
de los impuestos existentes y cerrar espacios de evasion y elusidn fiscal, incrementdndose
en 2.0% real los ingresos tributarios.

e Ingresos totales del sector publico estimado en 6,096.3 miles de millones de pesos (mmp),
integrados en un 90.4% de ingresos presupuestales y el 9.6% de ingresos provenientes de
financiamiento.

e Gasto total neto devengado estimado en 6,096.3 mmp, un incremento nominal de 4.4%
(0.8% real) con respecto al aprobado en 2019. Integrado en un 27.9% de gasto no
programable (una reduccién de 2.8% real con respecto a lo aprobado en 2019) y el 72.1%
de gasto programable (un aumento de 2.3%, respecto de lo aprobado el afio anterior).

e Priorizacién del gasto en dos lineas: Programas sociales para reducir las desigualdades
econdmicas, sociales y regionales; y Proyectos de Inversién de mayor impacto en el
crecimiento potencial de la economia (especificamente en infraestructura de Pemex para
lograr su reactivacion).

e Un techo de endeudamiento neto interno del Gobierno Federal de 532 mmp y un techo de
endeudamiento neto externo del Sector Publico de 5.3 mil millones de délares (mmd). Para
Pemex y sus empresas productivas subsidiarias, un techo de endeudamiento interno neto
de hasta por 10 mmp y un techo de endeudamiento externo neto de 1.25 mmd. Para CFE y
sus empresas productivas subsidiarias se solicita un techo de endeudamiento interno neto

de 9.8 mmp y un techo de endeudamiento externo neto de 508 millones de délares.
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Lo anterior, bajo un contexto de desaceleracién de la actividad econdmica a nivel mundial y
nacional; un tipo de cambio estable ante un entorno internacional con elevada volatilidad; una
tendencia decreciente de la inflacién y de las tasas de interés. Ademas de factores favorable para
un mayor dinamismo en la economia, al esperarse: el fortalecimiento del mercado interno, Ila

creacion de empleos, el repunte del crédito y la inversidn en infraestructura publica y privada.

Entre los riesgos destacan: un mayor retraso en la aprobacion del T-MEC; una mayor
desaceleracién de la economia mundial, principalmente, en la produccidn industrial de Estados
Unidos; un mayor deterioro en la calificacién crediticia de Pemex con su posible contagio a la deuda

soberana; y una mayor debilidad de la inversion privada.

Cuadro 2. Estimacién de las finanzas publicas 2019-2020

Millones de pesos

. % del PIB
corrientes Crec.
2019 2020 2019 2020 real%
Estim. */ Estim. */
Balance econémico -477,0963 -547140.8 -1.9 21 10.7
Balance Publico sin inversién ¥ 26,745.0 -22,059.7 0.1 -01 n.a.
Balance no presupuestario 0.0 0.0 0.0 0.0 n.a.
Balance presupuestario -477,096.3 -547,140.8 -1.9 21 10.7
Ingresos presupuestarios 53237491 5,511,879.0 21.4 21.0 0.0
Petroleros 912,595.6 2873327 3.7 38 4.5
No petroleros 4,411,153.5  4,524,546.3 17.7 17.2 -1.0
Gobierno Federal 3,578,773.2 3,659,912.1 14.4 13.9 -1.3
Tributarios 32571833 34994258 131 123 37
No tributarios 321,590.0 160,486.3 13 0.6 -51.8
Organismos y empresas 832,380.3 864,634.2 33 33 03
Gasto neto pagado 5,800,845.4 6,059,019.8 233 231 0.9
Programable pagado 4,176,066.7 4,357,875.4 16.8 16.6 0.8
Diferimiento de pagos -36,030.1 -37,316.0 -0.1 -0.1 0.0
Programable devengado 4.212,096.8 4395191.4 169 16.7 08
No programable 1,624,778.7 1,701,144.4 6.5 6.5 1.1
Costo financiero 716,215.5 732,873.8 2.9 28 -1.2
Participaciones 895,7385 944 270.6 36 36 1.8
Adefas 12,824.7 24,000.0 0.1 0.1 80.7
Costo financiero del sector publico ¥ 716,715.5 7333738 29 28 1.2
Superavit economico primario 239,619.2 186,233.0 1.0 0.7 -25.0

Fuente. Comunicado de prensa 082 de la SHCP
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4.- Estados y Municipios

El proyecto del Presupuesto de Egresos 2020 asigna al Ramo 33

Aportaciones Federales para Entidades Federativas y Municipios, se

integra por 430,699.45 millones de pesos de aportaciones federales,
131,942.17 millones de pesos en otros, e inversion por 196,742.23

millones de pesos.

El grafico 3 muestra la distribucidon de los recursos del Ramo 33 del PPEF 2020, observandose la

importancia del concepto Educacién con un 54.8%, seguido de la Vivienda y servicios a la comunidad

Grafico 3. Distribucidn de las aportaciones

federales.
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Los cinco Estados que recibirdn mayores recursos por Aportaciones Federales son: el Estado de
México (77,898,494,424 pesos), Veracruz (55,870,211,978 pesos), Chiapas (46,826,581,942 pesos),
Oaxaca (42,542,775,366 pesos) y Jalisco (36,402,357,539 pesos), concentrando el 34.2% del total.

En relacién al Ramo 28 Participaciones a Entidades Federativas y Municipios, el total de recursos
asignados es de 944,270.58 millones de pesos, distribuidos en los fondos como se muestra en el
grafico 5.

Grafico 5. Distribucion de recursos de Participaciones a Entidades
Federativas y Municipios
PPEF 2020
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5.- Mercados financieros

La Junta de Gobierno del Banco de México, el pasado 15 de agosto, suaviza la politica monetaria
reduciendo la tasa objetivo en 25 puntos base, al considerar la estabilizacién de la tasa de inflacidn,
después de realizar durante el afio 2018 cuatro ajustes a la alza de la Tasa de Interés Interbancaria

a un dia con el fin de reforzar la tendencia a la baja de la inflacidn general anual hacia la meta del

3.0%.

8 de febrero 2018
Incremento de 25 puntos base

21 de junio 2018 15 de noviembre 2018

Incremento de 25 puntos base Incremento de 25 puntos base
7.75% 8.0%

7.5%

20 de diciembre 2018

15 de agosto de 2019
el Disminucién de 25 puntos base
8.0%

Incremento de 25 puntos base
8.25%

Responsable de edicién. L.E y M.F. Georgina Manrique Morteo
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