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El pasado 17 de febrero, la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) y el Banco de México (Banxico),
dieron a conocer las medidas preventivas para frenar el impacto negativo en la economia de nuestro pais,
como consecuencia de un escenario internacional volatil y complejo.

La desaceleracion del ritmo de crecimiento en China; la sostenibilidad de la deuda griega y la debilidad de
algunas economias emergentes como Brasil y Rusia; el incremento en la volatilidad en los mercados
financieros asociada al cambio de politica cambiaria del banco central de China y a una caida en los
mercados accionarios de dicho pais son algunas de las manifestaciones de un entorno mundial complejo.

Otro de los propdsitos para la intervencién del Banxico y SHCP fue prevenir los efectos negativos que la
inestabilidad del tipo de cambio y la caida de los precios del petrdleo causarian sobre la estabilidad de precios
en el mercado interno e ingresos fiscales, respectivamente.

En primera instancia, la inestabilidad y volatilidad que incide en el comportamiento del peso mexicano contra
el délar, de enero de 2011 a diciembre de 2015 registrd una depreciacion acumulada del 40%. Esta pérdida
de valor del peso mexicano, frente al délar continué durante el primer mes del afio 2016 acumulando una
depreciacion en el periodo de Enero de 2015 a Enero de 2016 de 22.4%.
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Por otro lado el comportamiento negativo de nuestra moneda, en gran parte, es derivado de la caida en los
precios del petréleo que deteriord los términos de intercambio de nuestra economia. Las principales causales
que estan deteriorando el precio radican en un incremento en la produccion del crudo y una disminucion en su
demanda como consecuencia de la desaceleracidén econémica mundial y en particular por el debilitamiento en
la economia de China, el mayor consumidor de petréleo.

En el caso de los precios de la mezcla mexicana, se acumulé una caida de Enero de 2015 a 2016 de
-56.1%. Situacion que se vuelve mas compleja debido a que de continuar con esta trayectoria las
coberturas petroleras que protegen los ingresos del Gobierno Federal para 2016 estaran fuera de los ingresos
para el afio 2017. Por tanto, derivado de la evolucién reciente del precio del petréleo, es conveniente realizar
un ajuste preventivo al gasto que permita alcanzar las metas de consolidacion fiscal establecidas para 2017.
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Fuente: CEESCO con datos del Banco de Mexico

Ante el escenario complejo y buscando minimizar el deterioro en las finanzas publicas, el Gobierno Federal a
través de la SHCP anuncié un ajuste preventivo al gasto en la Administracién Publica Federal para 2016 por
un monto de 132.3 mil millones de pesos, 0.7% del PIB. Este ajuste estd compuesto por una reduccion del
gasto del Gobierno Federal para 2016, por 32.3 mil millones de pesos (0.2% del PIB), el cual se concentra en
un 60% para gasto corriente y un 40% en inversion fisica.

El recorte al presupuesto estd centrado en un 91% en los recursos destinados a las Dependencias del
Gobierno Federal, el resto proviene de la Comisién Federal de Electricidad la cual en préximos dias estara
analizando dentro de su consejo una reducciéon de 2.5 mil millones de pesos. Por otra parte se propone un
ajuste a Petréleos Mexicanos (PEMEX) por 100 mil millones de pesos durante el presente ejercicio fiscal.
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Adicionalmente, se estableceran controles adicionales al gasto administrativo del Gobierno Federal con el
objeto de racionalizar en el uso de los recursos publicos, entre los que destacan disminuciéon del monto
maximo de viaticos nacionales; reduccion en los gastos de alimentacién del personal de mando; disminucion
de gastos de telefonia, entre otros.
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Fuente: CEESCO con datos de Transparencia Presupuestaria

*Se estima que el ajuste en inversion fisica para PEMEX sera de un 40%
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De acuerdo a la SHCP, el ajuste de gasto en materia de inversion considerd la rentabilidad y el impacto social
de cada uno de los proyectos, el ritmo de ejecucién de los mismos y, que contaran con los elementos técnicos
juridicos para iniciar su ejecucion tales como el registro en la Cartera de Inversién que administra e integra la
misma Secretaria. En ese sentido, las dependencias reduciran y recalendarizaran metas fisicas de los
programas y proyectos de inversion aprobados para este afio.

Por otro lado las medidas que Banxico, decidié realizar estan orientadas a ajustes en su Politica
Monetaria las cuales consisten en:

e Suspensién de la subasta de dolares e intervencion discrecional de Banxico:

La Comision de Cambios decididé suspender los mecanismos de venta de délares de forma inmediata. Sin
embargo, la Comision de Cambios no descarta la posibilidad de intervenir discrecionalmente en el mercado
cambiario en caso de que se presenten condiciones excepcionales en el mismo. Esta situacién también
obedece a la reduccion en las reservas Internacionales.

e Aumenta tasa de objetivo de Banxico:

Banxico, ha decidido incrementar en 50 puntos base el objetivo para la Tasa de Interés Interbancaria a un dia
a 3.75 por ciento. Esta medida de acuerdo con el Banco de México no representa el inicio de un ciclo de
contraccion.

Las medidas implementadas por el Gobierno Federal para este afio implicaran un menor crecimiento para el
pais y su productividad acentuando la desaceleracidon de la actividad productiva de la industria de la
construccién para el afio 2016. Si bien es cierto que la depreciacién del peso mexicano y el declive sufrido en
los precios del petroleo, debilitan los ingresos sector publico. Por otro lado el aumento en la tasa de interés
de referencia en 50 puntos base tiende a inhibir la realizacién de proyectos de inversion privada al aumentar
la Tasa Interna de Retorno (TIR) de los proyectos.

En ese sentido, resulta importante que la distribucion del gasto publico sea mas eficiente y que deba ser
direccionado a atender las principales necesidades que se tienen en el pais, fortaleciendo la
infraestructura productiva. De igual manera es necesario trabajar de manera coordinada y
permanente para impulsar y mejorar la actividad econdémica de la industria, convocando a las autoridades a
implementar medidas que lo reactiven, estimulando la inversion.
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