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PANORAMA GENERAL

» En el segundo afio del presente sexenio se aprecia un debilitamiento de la actividad

economica.

Los niveles de incertidumbre se mantienen elevados.

» Especialistas econdmicos y algunos organismos han mantenido cautelosos sus

prondsticos de crecimiento de la economia.

En este entorno la solidez de las finanzas publicas debe ser una prioridad.

> La sostenibilidad de las finanzas publicas es un factor que ha generado incertidumbre
sobre el buen desempefio de la economia para los siguientes afos.

Y

Y

LAS FINANZAS PUBLICAS A LA MITAD DEL ANO

En el segundo afio del presente sexenio se aprecia un debilitamiento de la actividad
econdmica que, ademas de estar relacionado con factores como el efecto de la politica
comercial de los Estados Unidos, la incertidumbre generada por la reforma judicial y la
permanencia de elevados niveles de violencia e inseguridad que derivan de un deébil
estado de derecho, también puede estar ligado a la percepcion de insuficiencia en
infraestructura energética y de agua, entre otras, que aun no se termina de establecer
como se aseguraran en el futuro.

Los niveles de incertidumbre se mantienen elevados ante el hecho de que practicamente
todos los indicadores econdmicos continuan mostrando debilidad al inicio del segundo
trimestre del presente afo.

Especialistas econdmicos y algunos organismos han mantenido cautelosos sus
pronosticos de crecimiento de la economia para el presente afio, con una mejora para el
siguiente, aunque se mantienen alejados de la expectativa oficial de 2.3%, que es por
cierto el promedio anual del periodo 1994-2018 (2.3%) y del avance necesario que
requiere el pais para generar mejores condiciones de bienestar para la poblacion.

Es evidente que, para lograr un ritmo de crecimiento elevado y sostenido es fundamental
incrementar los niveles de inversion.

En este contexto, la inversién en infraestructura sigue siendo castigada en el gasto
publico a pesar de que es fundamental para estimular la actividad productiva. En el
periodo enero-junio de este afno la inversion fisica del sector publico muestra una caida
anual de 7.9% en términos reales, lejos del incremento de 10% estimado para todo 2026.

Es evidente que en este entorno la solidez de las finanzas publicas debe ser una
prioridad. Una asignacion eficiente del gasto es indispensable para estimular el
crecimiento de la economia y el bienestar de los hogares.
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Aun cuando los esfuerzos de las autoridades por lograr la consolidacion fiscal aumentan,
la necesidad de mayores recursos frente a los crecientes programas y proyectos
prioritarios del gobierno también lo hacen. Si bien los ingresos han venido creciendo,
siguen siendo insuficientes para hacer frente a todos los compromisos del sector publico.

En este entorno el gobierno ha seguido incurriendo en incrementos de deuda. Hasta junio
pasado el saldo historico de los requerimientos financieros del sector publico acumulé
19.0 billones de pesos, monto que obligd a cubrir un costo financiero de 693 mil millones
de pesos, equivalente a 14.3% del gasto total en la primera mitad del afio.

Las estimaciones oficiales sugieren que al cierre de 2026 la deuda habra superado los
20 billones de pesos, llevando al costo financiero a 1.5 billones, cifra equivalente a 15.2%
del gasto total, a 4.1% del PIB y cerca de 60% mayor de lo que se tiene previsto para
inversion fisica. Solo para dimensionar el aumento del costo financiero del gobierno en
los ultimos afios, al cierre del 2018 el pago de intereses fue equivalente a 2.5% del PIB.

Si bien los resultados mas recientes de las finanzas publicas muestran un
comportamiento en linea con el objetivo de las autoridades de lograr la consolidacion
fiscal programada, es un hecho que lograr la meta de un déficit equivalente al 4.1% del
PIB para el presente afio no es lo mas cabal, sobre todo si viene de un resultado de 4.3%
en 2025, después de haber aprobado un déficit de 3.9% para ese afio.

Igualmente, los resultados para el lapso enero-junio muestran que los ingresos publicos
aumentaron solo 0.1% en términos reales respecto al mismo lapso del afio pasado,
principalmente por el aumento de 10.6% en la recaudacién del impuesto al valor
agregado (IVA), que mas alla de responder a un entorno de una recuperacion del
consumo, parece haber respondido a un efecto temporal de un aumento en el consumo
durante junio como resultado del mundial del futbol que inici6 en ese mes. Tan solo en
junio la recaudacién por IVA aumentd 53.6% anual.

Sin embargo, es importante tener en consideracion que este efecto es temporal, por lo
que existe la posibilidad de que en meses posteriores esta recaudacion no sea tan
dinamica.

Por su parte, en el mismo lapso el gasto publico registré un aumento de 2.1%. En este
caso, las autoridades resaltan que se continué fortaleciendo el bienestar de las familias
mediante un mayor gasto en desarrollo social, que tuvo un incremento de 9.7%,
principalmente como consecuencia de los recursos destinados a los programas sociales
del gobierno.

A casi dos afos del inicio del nuevo gobierno la economia sigue debilitada y las
expectativas acotadas.

La preocupacion por la sostenibilidad de las finanzas publicas es un factor que ha
generado incertidumbre sobre el buen desempefio de la economia para los siguientes
afos. El presupuesto para el 2027, que se entregara al Congreso a principios del proximo
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mes, sera crucial para determinar la viabilidad de los esfuerzos de consolidacion fiscal y
la perspectiva futura de las finanzas publicas.

Liberar recursos es muy complicado en medio de un entorno de numerosos programas
y proyectos prioritarios del gobierno. El listado de programas prioritarios para 2026
representa 2.6 billones de pesos, monto equivalente al 30% del total de los ingresos
publicos. Si a esto se incluye el gasto por concepto de némina, pensiones y costo
financiero, como gastos irreductibles, en su conjunto equivale al 89% de los ingresos
totales, reflejando el reducido margen de maniobra que se tiene.

En los ultimos ainos, el desbalance del sector publico y los débiles resultados en la
busqueda de la consolidacion fiscal han llevado a tener que hacer uso de mayores
niveles de endeudamiento.

El crecimiento econdmico del pais requiere de la estabilidad macroecondémica, lo que
precisa de una sélida situacion financiera y fiscal del sector publico para impulsar la
inversion y la participacion activa del sector privado en el desarrollo nacional.

México eléctrica, suministro de agua y de gas
natural por ductos al consumidor se elevo
en 0.7%. Por su parte la manufactura se
contrajo a una tasa anual de 1.2%,
acumulado doce meses con caidas.

De acuerdo con el reporte del INEGI,
durante junio la produccién industrial
regreso a terreno positivo al reportar un
aumento mensual de 0.2%, después de
una disminucion de 0.7% un mes antes. El CEESP PRODUGCION INDUSTRIAL (4
origen principal de este resultado fue el (SERIE DESESTACIONALIZADA)

incremento mensual de 3.0% en la
industria de la construccion, respondiendo
principalmente al alza mensual de 4.8%
en la edificacion. La mineria reporté un
avance mensual de 0.6%, en tanto que la
generacion, transmision, distribucion 'y
comercializacion de energia eléctrica, i
suministro de agua y de gas natural por
ductos al consumidor final crecié 0.9%. La
actividad manufacturera se contrajo 0.6%,
acumulando dos meses consecutivos a la
baja. En su comparacion anual el
indicador general de la produccion
industrial aumentoé 0.8%, dentro de la cual
la construccion crecioé 4.2%, la mineria lo
hizo en 7.0% y la generacion, transmision,
distribucién y comercializacién de energia

T _|| | | -1 |I.I.I.' .I__Ir_ | ‘

VARIACION % MENSUAL

A & A 4 o a4 N w & o0 o

La evolucion de los principales
indicadores sigue mostrando debilidad. De
acuerdo con la estimacion oportuna del
INEGI, durante junio pasado el indicador de
consumo privado reportd un aumento
mensual de 0.2%, resultado que superd
ligeramente la estimacién previa que
anticipaba un avance de 0.1%. Este
comportamiento contribuyd para que en su
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comparacion anual el consumo privado
reportara un aumento de 2.5%, porcentaje
inferior en una décima de punto porcentual al
de su estimacion previa. No obstante, el
INEGI considera que para julio el
comportamiento del consumo privado vuelve
a moderarse al reportar un nulo avance, de
tal manera que en su comparacion anual
reporta un aumento de 2.2%, porcentaje
inferior al estimado para junio.
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INDICADOR DEL CONSUMO PRIVADO EN
EL MERCADO INTERNO
(SERIE DESESTACIONALIZADA)
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Estados Unidos

El Departamento del trabajo informd que
en julio los precios al consumidor
aumentaron 0.1%, porcentaje en linea con
la expectativa del mercado. A su interior el
indice de precios de alimentos aumento
0.1%, en tanto que los precios de energia
disminuyeron 1.5%, respondiendo
principalmente a la baja de 2.9% en los

precios de las gasolinas. Excluyendo
alimentos y energia, el indicador de
precios subyacente aumentdé 0.2%,

igualmente en linea con la expectativa del
mercado. En su comparacion anual, la
inflacion total en julio se ubicé en 3.3%,
mientras que la subyacente fue de 2.5%.
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Fuente: Departamento del Trabajo.

El Census Bureau inform6 que en julio las
ventas al menudeo disminuyeron 0.6%,
resultado que ademas de contrastar con la
estimacion del mercado que anticipaba un
avance de 0.2%, fue su primera baja en
los ultimos diez meses. En este entorno
sobresale la caida de 1.8% en las ventas
de autos y autopartes, seguida de la
disminucion de 0.9% en las ventas de
gasolinas y de 0.5% en las de tiendas de
electronica y electrodomésticos.
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