INFORME SEMANAL

Preguntas y respuestas sobre el paquete econémico
para 2010 (primera parte) Nota técnica

1. ¢Por qué se esta proponiendo una reforma fiscal para 2010?

México enfrenta grandes retos en torno a sus finanzas publicas. La combinacién de un ciclo econémico adverso
y una disminucién en los ingresos petroleros del sector publico, a la par de una recaudacion que sigue siendo
de las més bajas en América Latina, motiva a tomar acciones para fortalecer la hacienda publica. Adicional-
mente, la disminucién de los ingresos provenientes del petréleo se anticipa permanente por lo que se torna in-
dispensable abrir nuevas fuentes de ingreso sanas y permanentes para que el Estado pueda cumplir con las fun-
ciones basicas que la sociedad le encomienda. Ademas, un deterioro significativo en las finanzas publicas po-
dria generar efectos negativos para la inversion y para el crecimiento econémico futuro.

Todo lo anterior obliga a proponer un paquete econémico responsable donde se combinan tres acciones: un es-
fuerzo sin precedentes del gobierno para ajustar su gasto, sin afectar las prioridades del pais como el desarrollo
social, el combate al crimen organizado o la inversion en infraestructura; una propuesta para aumentar los in-
gresos de manera permanente mediante impuestos donde paga mas quien mds tiene (de cada 100 pesos de re-
caudacion adicional, 74 pesos seran aportados por los deciles VIII, XIX'y X), y lo que se recaude, se dirige a los
que menos tienen; y, por Gltimo, un acceso prudente al financiamiento.

En suma, el objetivo del paquete econémico del 2010 es lograr la combinacién 6ptima de estas herramientas,
tal que preserve el impulso a la economia y al empleo, se aumente los recursos destinados para los que menos
tienen, sin comprometer la viabilidad de las finanzas publicas en el mediano plazo.

2. ¢Qué acciones esta proponiendo el gobierno para reducir su gasto?

El ajuste del gasto publico (ver Informe del 13 de septiembre), que incluye una fuerte contraccién del gasto, la
reestructuracién de la Administracién Publica Federal y la reorientacién de recursos hacia programas de alto
impacto social, suma 218 mil millones de pesos (9.3% del gasto programable).

Tal esfuerzo sin precedentes permitira reducir el gasto gubernamental no prioritario, al tiempo de aumentar el
gasto de alto impacto social como es el Programa Oportunidades o el Seguro Popular, al tiempo de mantener
el programa de inversién en infraestructura mas ambicioso en décadas, ambos prioritarios para la reactivacién
econdmica, asi como para proseguir la lucha frontal contra la delincuencia.

3. ¢Es un error proponer un aumento de impuestos en plena crisis?

La realidad mexicana no es tan simple. El costo de no hacerlo —incrementar por la via tributaria los recursos
gubernamentales- seria mucho mayor puesto que el deterioro de las finanzas publicas definitivamente ahuyen-
taria el capital, frenando la inversién, el crecimiento econémico y perjudicando aiin mas el empleo. Es decir, el
error radica precisamente en no reconocer la complicada situacién fiscal de nuestro pais y sus consecuencias.

Ademas, la propuesta es integral ya que permite ir sentando poco a poco las bases de una politica de mayores
ingresos no petroleros del sector publico, que sean permanentes y que estén sustentados en pilares sélidos, en
un esquema donde dependamos cada vez menos de los volatiles ingresos petroleros.

4. ¢Esta yendo México contra la corriente internacional, ya que en otros lugares bajan impuestos
mientras aqui se propone subirlos?

La situacién de las finanzas pdblicas en México, como ya se explicd, es distinta a la de otras naciones pues,
como se ha sefialado en distintas ocasiones, nuestro nivel de recaudacién ha sido histéricamente bajo.
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Por otro lado, México no es el tnico pais que ha propuesto un alza de impuestos, también lo han hecho recien-
temente paises como China, Irlanda, Lituania, Reino Unido, Argentina y Espafia, por ejemplo.

5. ¢Cuales son los beneficios de la Contribucion para el Combate a la Pobreza? ;Es verdad que su
destino es apoyar a los que menos tienen?

e  El destino de los recursos que se obtengan de su recaudacion en su totalidad serd focalizado: comba-
tir la pobreza. Esto permitird aumentar en 8oo mil los beneficiarios del Programa Oportunidades, al-
canzando por primera vez a los pobres urbanos, ademds de incrementar el presupuesto de la mayoria
de los programas sociales como el Seguro Popular, Comunidades Saludables, Caravanas de salud, Em-
pleo Temporal y Albergues Escolares Indigenas, etc.

e Es un impuesto progresivo: pagan mds quienes mds tienen. La mayor parte de la recaudacién proven-
dra de los déciles de mayores ingresos.

e  Los que menos tienen recibiran, via gasto, 10 pesos por cada peso pagado por este nuevo impuesto, lo
que significa una altisima rentabilidad social. Se les cobrara poco y se les regresara mucho.

® El nuevo impuesto contribuird a ampliar atin mas la base tributaria (lo que muchos mexicanos legiti-
mamente reclaman)y que en los Gltimos afios pasé de 7 a 24 millones de contribuyentes.

6. (Cuiles son los beneficios del IETU y por qué su permanencia?

Desde su introduccién en 2008 este impuesto ha contribuido a mejorar la equidad del sistema tributario, asi
como a mejorar la recaudacién al actuar como un impuesto de control que complementa el ISR. EI IETU contri-
buye a reducir los margenes para la evasién y elusién al obligar a pagar un impuesto base a aquellos contribu-
yentes que buscan sacar ventaja del marco fiscal. Ademas, el IETU permite mantener constante la carga fiscal
de los contribuyentes cumplidos.

7. ¢Por qué el impuesto a las telecomunicaciones resulta progresivo?

Este gravamen conlleva un importante grado de progresividad, pues recae en mayor medida en los grupos de
altos ingresos, ya que la mitad del gasto en telecomunicaciones lo realizan el 20% de los hogares mas ricos, y
como se exentan los servicios de telefonia publica y rural, no se afectaria los deciles de menores ingresos.
Ademas, la incidencia de este impuesto en las actividades productivas es también reducida, al representar este
gasto un porcentaje pequefio de los costos totales de las empresas por ser deducible para efectos del ISR.

8. (El aumento en la tasa de ISR incidira en todos los contribuyentes por igual?

El aumento temporal (tres afios) de las tasas del ISR de las personas fisicas no afectard en lo mas minimo a cer-
ca del 60% del total de contribuyente del ISR en el pafs, es decir, mds de 10 millones de trabajadores no se ve-
ran afectados. Ademas al mantenerse sin cambio el Subsidio para el Empleo, se garantiza que casi 9 millones de
trabajadores con ingresos gravables de alrededor de 3 salarios minimos continden recibiendo del Gobierno Fe-
deral un subsidio en efectivo, en lugar de pagar impuesto.

Por el contrario, el impuesto incide en aquellos con mayores ingresos ya que sélo se modifican sélo las dltimas
cinco tasas marginales, ubicandose la maxima en 30%.

Esta medida mejorara la progresividad del impuesto, de manera que la mayor parte del impacto en el incre-
mento de las tasas sera absorbido por un reducido niimero de contribuyentes con mayor capacidad contributi-
va: el 61.6% de los ingresos adicionales por concepto de ISR provendra del 7.7% de los asalariados.

El aumento temporal del ISR tampoco afectaré a la mayoria de las pequefas y medianas empresas, ya que casi
el 44% de 7.5 millones de personas fisicas con actividad empresarial tributan bajo el régimen de pequefios con-
tribuyentes, por lo que estan sujetos al pago de una cuota fija, no teniendo un impacto directo por el incre-
mento en las tasas del ISR. Por su parte, las personas fisicas con actividad empresarial o que prestan servicios
personales independientes, asi como las que tributan en el régimen intermedio, no les afectara en su totalidad
el aumento de dos puntos del ISR, debido a que aplicara la tarifa progresiva de dicho impuesto.
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9. ¢Contribuira el paquete economico a aumentar la base de contribuyentes y disminuir la elusién?

Se estima que las modificaciones al IDE y el impuesto de Combate a la Pobreza permitiran incorporar a cuatro
millones de contribuyentes mas a la base tributaria del pais.

La permanencia del IETU (que tiene una base mas amplia que el ISR al gravar a quienes actualmente pagan un
ISR menor en proporcién al flujo que generan), y la reduccién del limite mensual para grabar los depésitos en
efectivo permitiran, ademas de elevar la recaudacién, cerrar los huecos para la elusién. Por su parte, la contri-
bucién contra la pobreza persigue lo propio, por el lado de su aplicacién universal, lograndose con esas medi-
das ampliar la base tributaria y con ello hacer la tributacién mds equitativa. Desde luego, el Gobierno Federal
esta abierto a analizar las propuestas que puedan surgir de la sociedad para seguir dotando de equidad la es-
tructura tributaria.

10. ¢Por qué no recurrir a un déficit mas elevado?

El déficit fiscal —que significa endeudarse hoy a costa de los mexicanos del mafiana- conlleva costos y riesgos.
México ya experiment6 las consecuencias de un endeudamiento sin control.

En el contexto actual de una caida permanente de ingresos, como son los petroleros, y considerando la baja re-
caudacién fiscal en el pafs, proponer un mayor endeudamiento sin tener asegurados los recursos futuros para
pagarlo implicaria poner en riesgo la sostenibilidad futura de las finanzas publicas y trasladar, finalmente, el
aumento impositivo a las préximas generaciones, nuestros hijos o nietos. Hipotecar el futuro que no nos per-
tenece es una accion injusta e irresponsable.

Adicionalmente, un déficit elevado inhibe el crecimiento econémico pues se traduce, en la practica, en un
desplazamiento de la inversion privada. El gobierno, al absorber mayores recursos de los mercados de deuda
deja menos recursos disponibles y mas caros para las familias y las empresas, reduciendo las posibilidades de
consumo e inversién. (De hecho eso sucede ahora con los paises que en el pasado optaron por abultar sus défi-
cit fiscales: ahora se ven en la necesidad de proponer aumentos tributarios para enfrentarlos, ya ni siquiera pa-
ra combatir la pobreza, mejorar educacion, salud o ampliar infraestructura).

Un mayor endeudamiento, ademas, pondria en riesgo —dada nuestra precaria situacion fiscal- nuestra actual
calificacién crediticia (ya algunas agencias calificadoras revisaron la perspectiva de la calificacién soberana de
México a “negativa”), que en los dltimos afios ha permitido al gobierno y a las empresas del pais acceder a un
financiamiento mas barato.

Un dato resulta clarificador del beneficio de las finanzas publicas sanas y de una politica de endeudamiento
responsable: entre 2001 y 2009, gracias al manejo responsable del endeudamiento que han tenido el Ejecutivo
y Legislativo, el costo financiero, que incluye los intereses, comisiones y gastos de la deuda publica, pasé de
representar 14.3 por ciento del gasto total del sector piblico presupuestario, a un nivel estimado ligeramente
superior al 10 por ciento. En pesos actuales, esa disminucion supone haber liberado, para el gasto general, un
monto aproximado de 115 mil millones de pesos.

Un déficit mayor al propuesto (0.5% del PIB) significaria el riesgo de una crisis de confianza que a nadie bene-
ficiarfa.

11. ;De qué magnitud es el déficit que se esta proponiendo?

Para favorecer el crecimiento y mantener un manejo responsable de la politica econdmica, el Ejecutivo Federal
propone como medida que complementa las medidas tributarias y de contencién de gasto, un déficit temporal
y moderado, de 60 mil millones de pesos (0.5% del PIB) en 2010. La idea es reducirlo a 40 mil millones de pe-
sos para 2011 Yy regresar al equilibrio presupuestal en 2012.

Cabe sefialar que los requerimientos financieros del sector publico, un indicador amplio del déficit, serad equiva-
lente al 3.1 por ciento.

En los dltimos afios el Gobierno Federal ha tenido como uno de sus principales objetivos el manejo prudente de
las finanzas publicas, lo cual ha permitido la reduccién de manera gradual del déficit pablico, con su conse-
cuente beneficio al no ejercer presién sobre la inflacién, el tipo de cambio, el precio del crédito, la confianza
internacional y las cuentas externas.
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Oferta y demanda agregada. Durante abril-
junio de 2009, la oferta final de bienes y servicios
(Producto Interno Bruto e importaciones totales
de bienes y servicios) y la demanda final de bienes
y servicios (consumo privado, formacién bruta de
capital fijo, consumo del gobierno general y expor-
taciones totales) disminuyeron 14.8% en términos
reales respecto al mismo periodo de 2008. Cifras
desestacionalizadas muestran que la Oferta y De-
manda Final de Bienes y Servicios presentaron una
variacién de -1.93% en el segundo trimestre de
2009 con relacién al primer trimestre de ese mis-
mo afio. (Ver comunicado completo aqui)

Componentes de la oferta y demanda final
Abril-Jun 2009
Variacién % real anual
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Desempleo. En agosto pasado, la Tasa de Desem-
pleo (TD) a nivel nacional se ubicé en 6.28% de la
Poblacién Econémicamente Activa (PEA), propor-
cion superior a la que se registré en agosto de
2008 de 4.15%. Por sexo, la de hombres aumentd
de 4.01% a 5.70%, en tanto que la de mujeres lo
hizo a 7.20% de 4.38%. Cifras corregidas por esta-
cionalidad muestran que la TD fue de 5.90% en el
octavo mes de 2009, superior a la de julio pasado
de 5.71%. (Ver comunicado completo aqui)
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Saldo de la balanza comercial. Informacién
preliminar indica que en agosto pasado la balanza

comercial registré un déficit de 835 millones de
délares (mdd). Con ello, en los primeros ocho me-
ses del afio el saldo de la balanza comercial del pais
sumé -3,342 mdd, una disminucién de 44.4% res-
pecto al déficit registrado en el mismo periodo de
2008 de 6,005 mdd. El valor de las exportaciones
de mercancias fue de 19,399 mdd en agosto, 24.9%
inferior al observado un afio antes. Las no petrole-
ras se redujeron 18.1%, mientras que las petroleras
lo hicieron en 50.4%. El valor de las importaciones
totales se redujo 28%, al sumar 20,234 mdd. Al in-
terior, las de bienes de consumo, intermedios y de
capital se redujeron 38.2%, 26.2% y 25.3%, respec-
tivamente. (Ver comunicado completo aqui)
Balanza comercial

Enero-agosto de cada afio
Miles de millones de délares

-6.52

Fuente: INEGI.

Inflacion. El Banco de México informé que du-
rante la primera quincena de septiembre el Indice
Nacional de Precios al Consumidor (INPC) presentd
una variacién de +0.39%, menor en 0.05 puntos
porcentuales al dato reportado en la misma quin-
cena del afo anterior, debido al menor ritmo de
crecimiento en los precios del componente subya-
cente y, en particular, en el grupo de los servicios.
Con ello, la variacién anual del INPC en la quince-
na referida se ubica en +5.00%, mientras que la
inflacion en lo que va del afo es de +2.16%. (Ver
comunicado completo aqui)
Inflacién

Variacion % quincenal del INPC e inflacién subyacente
Primera quincena de septiembre de cada afio

W INPC & Subyacente
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Fuente: Banxico.

Ventas. En julio de 2009, las ventas en el comer-
cio al menudeo y al mayoreo disminuyeron 4.8% y
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12.9%, respectivamente, con relacion al mismo
mes de 2008. Con cifras corregidas por estaciona-
lidad, las ventas al menudeo crecieron 0.49% en el
séptimo mes de 2009 con relacién al mes inmedia-
to anterior, mientras que las ventas al mayoreo
disminuyeron en 0.59%, en el mismo lapso. (Ver
comunicado completo aqui)

Ventas en los establecimientos comerciales
Variacién % real respecto al mes anterior, cifras desestacionalizadas

3
.
'

A N
[e] T T T T 1
-1 \(
-2
3
-4
$28¢T38eTTEE e
S22 2255325385888 8585°%

Fuente: INEGI.

Indicadores del sector servicios. Con base en
los resultados de la Encuesta Mensual de Servicios
(EMS), en julio pasado el indice Agregado de los
Ingresos obtenidos por la prestaciéon de los Servi-
cios Privados no Financieros (lAl) resulté de 115.3
puntos (base 2005=100), nivel inferior en 5.1% re-
al al registrado en igual mes de 2008.

Por su parte, el Indice de Personal Ocupado en este
tipo de servicios disminuyé 4.9%, al pasar de
106.6 en julio de 2008 a 101.4 en el séptimo mes
de 2009. (Ver comunicado completo aqui)
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Reservas internacionales. El Banco de México
informé que, al 18 de septiembre de 2009, las Re-
servas Internacionales sumaron 76,542 millones de
délares (mdd), cifra menor en 463 mdd al monto
reportado una semana antes, y en 8,899 mdd al
del cierre de 2008. (Ver comunicado completo aqui)

Saldo de la reserva internacional neta
Al cierre de cada afio
Miles de millones de délares
2001 [g0.9

2002 |[T48.0

2003 IEEE——;

2004 161.5

2005 168.7
2006

167.7

2007

178.0

2008 185.4

2009* 176.5
*Saldo al 18 de septiembre.
Fuente: Banxico.

Tasas de interés. En la subasta de valores gu-
bernamentales del 22 de septiembre, la tasa de in-
terés de los Cetes a 28, 91, 182 y 336 dias, se in-
crementd 1, 3, 8 y 22 puntos base (pb), respecti-
vamente, con relacién a su subasta anterior, al
ubicarse en 4.50%, 4.63%, 4.97% y 5.35%, en ese
orden. Por otra parte, el rédito de los Bonos a 20
afios asi como de los Udibonos a 30 afios se redujo
2y 9 pb, respectivamente, en el mismo periodo,
para ubicarse en 8.64% y 4.36%, en ese orden. La
sobretasa de los Bondes D a 5 afios se mantuvo sin
cambio, al colocarse en 0.24%. (Ver comunicado com-
pleto aqui)
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Mercado de valores. El 25 de septiembre, el in-
dice de Precios y Cotizaciones (IPyC) de la Bolsa
Mexicana de Valores (BMV) se ubicé en las
28,759.98 unidades, registrando una disminucién
semanal de 3.95%. El IPyC reporta en lo que va del
afio una ganancia acumulada de 28.51% en pesos y
de 31.43% en ddlares. (BMV)

IPyC de la Bolsa Mexicana de Valores
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Fuente: BMV.
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Tipo de cambio. Al cierre de la jornada del 25 de
septiembre, el tipo de cambio FIX se ubicé en
13.5243 pesos por délar (ppd), reflejando un in-
cremento de 28.30 centavos con relacién al nivel
registrado el pasado 18 de septiembre. En lo que
va de 2009, el tipo de cambio registra un nivel
promedio de 13.6459 ppd y una apreciacion de
30.82 centavos. (Banco de México)

Tipo de cambio FIX
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Petroleo. El 25 de septiembre pasado, el precio
de la mezcla mexicana de petréleo cerré en 60.43
délares por barril (dpb), una disminucién de 8.99%
respecto a su cotizacion del pasado 18 de septiem-
bre. Por otro lado, los contratos a futuro del West
Texas Intermediate (WTI) y del Crudo Brent, para
noviembre, terminaron en 66.02 dpb y 65.11 dpb,
respectivamente, una disminucién de 8.36% vy
8.71%, en ese orden, con relacién a su cotizacién
del pasado 18 de septiembre. En lo que va de
2009, el precio del barril de petréleo mexicano de
exportacién registra una ganancia acumulada de

76.59% y un nivel promedio de 52.99 dpb. (Pemex e
Infosel)

Perspectivas

Precios del petréleo
Délares por barril
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*Cotizacion del contrato a futuro.
Fuente: Infosel y Pemex.

Riesgo pais. El riesgo pais de México, medido a
través del Indice de Bonos de Mercados Emergen-
tes (EMBI+) de J.P. Morgan se ubicé el pasado 25
de septiembre en 212 puntos base (pb), 28 pb por
arriba del nivel presentado el 18 de septiembre.

Por su parte, el riesgo pais de Argentina y Brasil se
incrementé 52 pb y 18 pb, respectivamente, du-
rante la semana pasada, al finalizar en 807 pb y
240 pb, en ese orden. (JP Morgan e Infosel)
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Las condiciones econémicas de México
pueden seguir mejorando en el corto pla-
zo: The Conference Board. El Indicador Ade-
lantado para México de The Conference Board, cu-
ya funcién es la de anticipar la posible trayectoria
de la economia en el muy corto plazo, se incre-
ment6 1.3%. Por su parte, el Indicador Coinciden-
te, que refleja un comportamiento similar al de los

ciclos de la economia en su conjunto, aumenté
0.4%.

El informe de The Conference Board sefala que el
reciente comportamiento del Indicador Adelantado
y Coincidente para México sugiere que la contrac-
cién de la actividad econémica podria estar tocado
fondo y que las condiciones econémicas pueden
seguir mejorando en el corto plazo. (Ver comunicado
completo aqui)
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Indicadores Compuestos: The Conference Board
Variacién % mensual, promedio mévil de 3 meses
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Conference Board

IXE estima inflacion de 4.14% al cierre de
2009. IXE considera que el reciente resultado de
5.0% a tasa anual en el indice de Precios al Con-
sumidor (INPC) de la primera quincena de sep-
tiembre fue mejor a lo esperado, por lo que prevé
que este indicador contintie a la baja y se ubique
en un nivel de 4.14% al cierre de 2009.

En lo que resta del afio, las ventas conti-
nuaran mejorando: Scotiabank. De acuerdo a
los analistas de Scotiabank, los resultados de julio
en las ventas minoristas siguen confirmando una
gradual estabilizacién en el consumo interno (se-
gundo avance mensual desestacionalizado, +1.2%
junioy +0.5% julio), tras el fuerte deterioro que se
registr6 en los meses de abril y mayo, en buena
medida explicado por el periodo de contingencia
sanitaria. Scotiabank prevé que conforme se vaya
recuperando la confianza de los consumidores, las
ventas minoristas seguirdn mejorando respecto al
mes anterior. Por otra parte, los analistas de Sco-
tiabank sefialan que a pesar de que en el mismo
mes la produccién industrial moderé su ritmo de
contraccién anual (-10.3% en junio vs. -6.5% en ju-
lio) y registré un sélido avance mensual desesta-
cionalizado (+2.8%), las ventas mayoristas siguie-
ron enfrentando un complicado escenario al con-
traerse 12.9% (-10.9% en junio). No obstante lo
anterior, Scotiabank mantiene su expectativa de
que en lo que resta del tercer trimestre de 2009 y
mas claramente durante los dltimos meses del afo,
las ventas mayoristas continuardn mejorando res-
pecto al mes anterior, ya que la industria estadou-
nidense sigue recuperdndose, lo que beneficiara a
las exportaciones mexicanas y con ello las ventas al
por mayor también registraran crecimientos men-
suales. (Scotiabank)

Se consolidara la recuperacion en tasas
mensuales del IGAE a partir de julio: BBVA
Bancomer. Segin los analistas de BBVA Banco-
mer, en linea con el relativamente buen resultado
de la produccién industrial de julio, el dato del
IGAE de ese mes, a conocerse préximamente, po-

dria ser una de las primeras sefiales de variacién
mensual positiva de la actividad del tercer trimes-
tre del afio. En virtud de los datos positivos de
produccién industrial norteamericana, asi como
por una recuperacion acelerada en el componente
de servicios, BBVA Bancomer espera un relativa-
mente buen tercer trimestre del afo en la activi-
dad econdmica con tasas positivas en comparacién
con el trimestre anterior pese a que en términos
de variacién interanual ésta continuara siendo ne-
gativa. Finalmente, los analistas de BBVA Banco-
mer pronostican para julio de 2009 una contrac-
cién anual del IGAE de -7.7%, acorde con un creci-
miento en tasa mensual sobre serie desestacionali-
zada del orden de 2.1%. (BBVA Bancomer)

Alza de 2% en los impuestos, paso mas
importante para mejor recaudacion: Bank
of America Securities-Merrill Lynch. Bank of
America Securities-Merrill Lynch (BAS-ML), afirmé
que de aprobarse la Contribucion para el Combate
a la Pobreza propuesta en el paquete econémico
para 2010, representard el paso mas importante
para mejorar la estructura recaudatoria de México.
La institucion financiera consideré que esta pro-
puesta, que gravaria con una tasa de 2.0% las ven-
tas de todos los bienes y servicios, seria “el paso
inicial para dirigirse hacia un impuesto generaliza-
do al consumo”. De lo contrario, mayor impuesto
al ingreso y a la produccién implicaran una carga
fiscal adicional a los contribuyentes cautivos, que
afectan directamente los ingresos disponibles, ad-
virtié6 BAS-ML. La firma estimé que la propuesta
fiscal del Ejecutivo para 2010 busca dirigirse tanto
a la recaudacién como al gasto y, al parecer, evitar
depender de la deuda alin més. Finalmente, para
BAS-ML, tomando en cuenta los retos fiscales que
le deparan a México, la propuesta fiscal del Ejecu-
tivo puede ser considerada como un esfuerzo posi-
tivo. (Infosel)

No se espera fuerte repunte en la inflacion
mundial para 2010. Guillermo Giiemez, subgo-
bernador de Banxico, aseguré que el préximo afio
no se espera un repunte significativo en la infla-
cién a nivel mundial, toda vez que en Estados
Unidos este indicador podria alcanzar un nivel de
1.9%. En este sentido, indic6 que el mundo co-
mienza a observar una etapa de crecimiento eco-
némico mundial. Por otra parte, el funcionario se-
fialé que si no se consolidan las reformas estructu-
rales de fondo que necesita nuestro pais, “la recu-
peracién econémica en México serd lenta y débil”,
por lo que pidié dar agilidad a las reformas fiscal,
energética, laboral y educativa para consolidar un
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proceso de recuperacién sustentable en el largo y
mediano plazo. Ademds, expuso que es preciso fo-
mentar una mejora regulatoria no sélo en el ambi-
to federal, si no dentro de los rubros estatal y mu-
nicipal. Finalmente, Gliemez sefal6 que la imple-
mentacién de un impuesto sobre el consumo es ca-
racteristica de paises exitosos que han marcado un
avance en materia de recaudacién fiscal. Por el
contrario, Giiemez aseveré que los gravamenes so-
bre la produccién son contraproducentes, ya que
afectan la competitividad y dafian el mercado in-
terno. (Infosel)

La actividad econémica ha repuntado, pe-
ro se mantendra débil por algin tiempo:
Fed. La Reserva Federal de Estados Unidos mantu-
vo sin cambios las tasas de interés, pero destacd
sefales de una recuperacién econémica. De acuer-

do al comunicado del Comité de Mercados Abiertos
de la Fed (FOMC), la informacién recibida desde la
dltima reunién sugiere que la actividad econémica
ha reaccionado después de la caida severa. Pese a
que advierte que la actividad se mantendria débil
por algin tiempo, anticipa que las acciones de po-
litica apoyardn un crecimiento econémico mds
fuerte y un retorno a los altos niveles de utiliza-
cién de recursos en un contexto de estabilidad de
precios. Por otro lado, el FOMC detallé que las
condiciones en los mercados financieros han mejo-
rado ain mas y que la actividad en el sector de vi-
vienda se ha incrementado. En cuanto al gasto de
consumo sefialé que ha mejorado, pero que se
mantiene presionado por la pérdida de empleos, el
lento crecimiento de los ingresos, la menor riqueza
de los hogares y el crédito limitado. (Infosel)
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Evolucion reciente de la economia mundial

Indicador
Estados Unidos

Indicadores Compuestos-The Conference Board
(Ago)

Anuncio de la Decisién de Politica Monetaria del
FOMC (23 Sep)

Pedidos de Bienes Durables (Ago)

Venta de Casas Nuevas (Ago)

Venta de Casas Existentes (Ago)

Solicitudes de Seguros de Desempleo (al 19 Sep)

Seguros de Desempleo (al 12 Sep)

Confianza del Consumidor de la U. Michigan (Final
Sep)

Francia
Indicadores Compuestos-The Conferece Board (Jul)

Confianza del Consumidor (Ago)

PIB (Il Trim)

Gasto de los Hogares en Bienes Manufacturados
(Ago)

Espaiia
Indice de Precios Industriales (Ago)

Alemania
Indicadores Compuestos-The Conferece Board (Jul)

Indicador IFO (Sep)
Zona del Euro
Nuevos Pedidos Industriales (Jul)
Unién Europea

Nuevos Pedidos Industriales (Jul)

Variacion % mensual/semanal®/anual®*

ANo.6% el Lider

W 0.0% el Coincidente y Wo0.1% el Rezagado”

<>, entre 0% y 0.25% (Vigente desde 16 dic 08)

\7 2.4%
AN o.7%
17 2.7%

W 3.8% (-21 mil)* a 530 mil

WV 2.0% (-123 mil)* a 6.14 millones

A 7.8 puntos a 73.5 puntos

A 1.10.5% el Adelantado
WV 0.1 el Coincidente

A 1 punto a -36 puntos
A 0.3% Trimestral; -2.8% **

~b 1.0%

AN 0.6%; -5.5% **

A 1.1% el Adelantado

. . /
<> 0.0 el Coincidente *

A\ 0.8 puntos a 91.3 puntos ”

AN 2.6%

AN 1.6%

De cifras corregidas por estacionalidad, si no se indica otra cosa (n/d: no desestacionalizado). pb: puntos base. gp: puntos porcentuales, donde 100 pb=1
pp o pb=1/100 pp. mme: miles de millones de euros. mmd: miles de millones de dolares. 1/ Informacion reciente de los indicadores compuestos para Es-
tados Unidos, Alemania y Francia sefialan que estas economias estdn saliendo de la recesion y comenzardn a recuperarse en los meses siguientes, pero que la
intensidad de la recuperacién aiin es incierta. 2/El incremento de este indicador en septiembre confirma que la economia alemana gradualmente se estd re-
cuperando. Las empresas consideran que su situacién actual y futura ha mejorado, aunque atin es débil.

Fuente: SHCP, con base en diversos comunicados.
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Calendario econémico (28 de sep al 2 de oct 2009)

Lunes 28
IGAE (Jul)

Martes 29

Subasta 39 de Valores
Gubernamentales

Estado de Cuenta de
Banxico al 25 Sep

Indicadores del Sec-
tor Manufacturero

(Jul)

Miércoles 30

Resultados de la Su-
basta del IPAB

Agregados Monetarios
y Actividad Financiera
(Ago)

Informe sobre Politi-
ca Monetaria (Ene-

Jun)

Principales Indicadores
de Empresas Construc-
toras (Jul)

Industria Minerometa-
largica (Jul)

Informe Mensual de
Finanzas Pdblicas y
Deuda Publica (Ago)

Jueves o1

Remesas Familiares
(Ago)

Encuesta sobre las

Expectativas de los
Esp. En Eco. Del SP
(Sep)

Viernes 02 ‘

Indicadores de Opi-
nién del Sector Ma-
nufacturero (Sep)

Zona del Euro: Indicado-
res Compuestos de The
Conference Board (Jul)

Alemania: Inflacion (Prel.
Sep)

EU: Confianza del Consu-
midor-The Conference
Board (Sep)

Esparia: Ventas al Menu-
deo (Ago)

Australia: Indicadores
Compuestos de The Confe-
rence Board (Jul)

EU: Chicago PMI (Sep);
PIB (Fin Il Trim)

Japén: Produccion Indus-

trial (Jul)

Alemania: Balance Fiscal
(Il Trim)

EU: Sol. de Seguro de Des-
empleo (al 26 de Sep);
Gasto en Construccion
(Ago); Indice Manuf. del
ISM (Sep); Gasto e Ingreso
Personal Disponible (Ago)

Japén: Ventas al Mayoreo
v Menudeo (Jul)

Zona del Euro y Unién
Europea: Tasa de Desem-
pleo (Ago)

EU: Tasa de Desempleo
(Sep); Pedidos de Fabricas
(Ago)

Alemania: Ventas al Me-
nudeo y al Mayoreo (Ago)

Zona del Euro y Unién
Europea: Precios al Pro-
ductor Industrial (Ago)

El presente documento puede ser consultado a través de la pagina web de la SHCP, en:

http://www.hacienda.gob.mx/SALAPRENSA/Paginas/InformaSemanalVocero.aspx

ORI
KKK

La UCSV de la Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico pone a su disposicion para cualquier comentario o aclaracion la siguiente direc-

cién de correo electrénico: voceria@hacienda.gob.mx
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