Resumen Ejecutivo del Analisis de la Informacion del Articulo 42 Fraccion |

de la Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria 2011

En el Documento Relativo al Cumplimiento de las Disposiciones Contenidas en el Articulo 42,
Fraccion | de la Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria, en el cual la Secretaria
de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) presenta los lineamientos econdémicos para 2012, con el
objetivo de comenzar con el andlisis y didlogo sobre las condiciones econdmicas y
presupuestarias esperadas para el préximo afio, se establecen los prondsticos de crecimiento
econdmico para 2011 y 2012, situandolos en 4.0 y 4.2 por ciento respectivamente,
argumentando que en sus estimaciones toman en consideracién los siguientes factores: a) las
previsiones de crecimiento a un ritmo elevado por parte de las exportaciones mexicanas, y b) la
expectativa de continuidad del proceso de fortalecimiento de la demanda interna que se observé

en la segunda mitad de 2010.

Con relacién al primer factor, la Secretaria sostiene que, de hecho, la dindmica de crecimiento
gue mostraron las exportaciones e importaciones a inicios del presente afio permite respaldar la
revision al alza de su proyeccion. Adicionalmente, considera que sus previsiones para la dinamica
gue seguirdn las exportaciones se sustenta en una mejora esperada tanto en el crecimiento
econdmico como en la produccidn industrial de los Estados Unidos en 2011, cuyas tasas se
revisan por arriba de las presentadas en los Criterios Generales de Politica Econdmica 2011

(CGPE11) situandolas en 3.1 y 4.5 por ciento, en ese orden.

Respecto al segundo factor, la SHCP sefala que la proyeccién al alza también se apoya en un
crecimiento del empleo, del crédito y la inversion publica. Asi como en la informacién reciente

disponible para el IGAE y las ventas totales en las tiendas afiliadas a la ANTAD.

De esa forma, la Secretaria estima que en 2011 el crecimiento se encontrard mas balanceado
entre sus fuentes externas e internas que lo observado durante la primera mitad de 2010 cuando

la mayor parte del impulso provino de la demanda externa.

Cabe destacar que el pasado 7 de abril mediante un comunicado y luego de que en el documento
relativo al Articulo 42 se diera a conocer la estimacidn para el Producto Interno Bruto (PIB) en 4.0
por ciento para 2011, la Secretaria ajusté al alza su prondstico, situdndolo en 4.3 por ciento para
este afo, lo cual resulta paraddjico toda vez que el escenario macroeconémico que contempla es

el mismo.

Ahora bien, aunque las autoridades hacendarias buscan presentar argumentos sélidos para
fundamentar sus proyecciones, el CEFP considera que existen elementos que no fueron

destacados, que evidencian tanto una pérdida de dinamismo del sector externo como la



persistente debilidad en las condiciones del mercado interno, lo anterior inmerso en un
panorama internacional incierto con considerables implicaciones adversas para Meéxico, las

cuales no fueron discutidas con mayor profundidad en el documento relativo al Articulo 42.

En primera instancia, en 2010 la dindmica del comercio exterior de nuestro pais estuvo impulsada
por el mayor valor de las ventas de petréleo y, principalmente, por el crecimiento de las
exportaciones manufactureras destinadas al mercado estadounidense, esto es, el empuje
provino de la tendencia alcista que mantuvo la cotizacion del crudo en los mercados
internacionales y de la recuperacion de los Estados Unidos que crecieron a una tasa anual de 2.9

por ciento en ese afo.

Es de llamar la atencién que a pesar del reconocimiento por parte de la SHCP del menor impulso
que proporcionaron las exportaciones en la segunda mitad de 2010, se consideren uno de los
determinantes para ajustar al alza el prondstico de crecimiento de 2011, aun y cuando a partir de
mayo de 2010 se observa una desaceleracion de las exportaciones destinadas a la economia

estadounidense, nuestro principal socio comercial.
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instancia se traduciria en un menor crecimiento econdmico para nuestro pais.

En segundo lugar, en lo referente al mercado interno, uno de los indicadores que nos ayuda a
entender su desempeiio es el empleo debido, entre otras razones, por el efecto que tiene sobre
el consumo doméstico. Por esta razén, al ver que el nimero de afiliados al IMSS crecié en 730 mil
348 plazas durante 2010 y en 176 mil 310 en los primeros dos meses del afio, se podria afirmar
qgue ha habido una mejora significativa en la evolucién del empleo formal, tal y como lo resalta la
Secretaria; no obstante, si se comparan dichas cifras respecto a sus maximo previos a la crisis -
octubre de 2008-, se observa que la generacion de empleos totales ha sido de sélo 438 mil 932

plazas, de los cuales el 34 por ciento son permanentes y el resto son eventuales.

Inclusive, la tasa de desocupacidén se ha mantenido por arriba de 5 por ciento desde enero de
2009 y el 8 por ciento de la poblacidén ocupada quisiera y podria trabajar mas horas (poblacién

subocupada).
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de compra. En este sentido, se observa que
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débil y que es previsible que continte de esa forma, de hecho, el Banco de México ha sostenido
qgue uno de los factores que permiten prever que la inflacidon esta controlada es justamente la
holgura que exhibe el mercado de trabajo debido a que aun no se observa una recuperacién

sustantiva en la masa salarial.

Por otro lado, la Secretaria sostiene que su proyeccidon al alza también se apoya en un
crecimiento del crédito, pero a pesar de que en los Ultimos meses el crédito al sector privado ha
mostrado signos de recuperacion (el crédito total de la banca comercial y de desarrollo se
expandid a una tasa real anual de 5.68 por ciento en febrero de 2011), es importante sefialar
que, como proporcion del tamafo de la economia, se encuentra aiin muy por debajo de lo que se
requiere para dar un verdadero impulso al crecimiento econémico, es mas en los Ultimos afios ha
habido un estancamiento en la cartera de crédito real que otorga el sistema bancario del pais, asi
como condiciones muy restrictivas que enfrentan las empresas, principalmente las PYMES, para

acceder al financiamiento.
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maximo observado en octubre de 2008, antes de la reciente crisis econdmica, se observa que la
inversion presenta una caida acumulada de 14.81 por ciento, por lo que dificilmente podria

convertirse en motor dinamizador del mercado interno.

Ademas, el consumo medido a través de las ventas de la Asociacion Nacional de Tiendas de
Autoservicio y Departamentales (ANTAD), tampoco da sefiales de haber consolidado su
recuperacion. Asi, a pesar del avance marginal que exhibieron durante 2010, pues mientras que

en los primeros seis meses del afio las ventas decrecieron a tasa anual real de 1.04 por ciento, en



la segunda mitad de 2010 sdélo decayeron en 0.28 por ciento, lo cierto es que de octubre de 2008
a diciembre de 2010 se han contraido a una tasa promedio anual real de 2.73 por ciento e incluso
durante el primer trimestre de 2011 las ventas tuvieron una caida de 0.52 por ciento en términos

reales.

Ante el escenario descrito tanto para los elementos de la demanda externa como interna, resulta
cuestionable la estimacién de crecimiento econdmico presentado por la SHCP, con base en la
cual anticipa, por un lado, que el balance del sector publico al cierre de 2011 sera consistente con
el déficit presupuestario aprobado por el H. Congreso de la Unidn de 70 mil millones de pesos, sin
incluir la inversion de PEMEX, y, por el otro, que los ingresos publicos durante 2012 seran

mayores a los observados en 2011.

Mds aun cuando la propia SHCP advierte que el entorno internacional no se encuentra libre de
riesgos que de materializarse podrian llevar a ingresos menores a los anticipados en el

documento relativo al Articulo 42.

Por ende, es fundamental, sefialar que la Secretaria sélo enumera los cinco riesgos latentes en el
ambito internacional a los cuales no escapara el desempeiio futuro de la economia mexicana, sin
llevar a cabo una exposicién de la evaluacion de las posibles implicaciones sobre la economia
mexicana. En general, sus efectos pueden englobarse en un freno en el dinamismo de
crecimiento de las exportaciones, por una menor demanda externa, y en trastornos en el tipo de
cambio, las tasas de interés, la inflacidn, el crédito, el poder adquisitivo del salario, el consumo, la
inversion, el empleo y, por ende, en el crecimiento econédmico, debido a un cambio repentino en

las condiciones de liquidez mundial.

En resumen, del andlisis realizado por el CEFP se puede decir que si bien algunos indicadores del
mercado interno han presentado un avance, la recuperacidon no ha sido generalizada, de hecho,
en ciertos casos el desempefio que muestran las variables econdmicas aun estd alejado del
resultado observado previo a la crisis. El empleo sigue siendo la principal preocupacién ya que
pese a la creacién de empleos que se ha registrado, es evidente la existencia de empleos de
menor salario (mala calidad) y de la elevada tasa de desocupacién. En cuanto al sector externo, el
CEFP advierte que una vez mas se confia en el sector exportador como nuestro motor de
crecimiento, sin sopesar la preocupacion existente respecto a su pérdida de dinamismo, la cual
puede estar sustentada, en parte, por las dudas sobre la recuperacidon econdmica en los Estados

Unidos.

Por lo tanto, el panorama econdmico que el CEFP observa estd caracterizado por una
recuperacion débil y no generalizada del mercado interno, la cual continda estando impulsada
por el sector externo cuyo ritmo de expansion ha disminuido y amenaza con seguir

desacelerandose ante los riesgos latentes en la economia estadounidense y el mercado mundial.
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