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MENSAJE DEL PRESIDENTE

Durante los ultimos meses, predomind en la agenda nacional la discusion de las
leyes secundarias, principalmente las relacionadas a la Reforma Energética,
mismas que representan la base que cambiara la manera en que opera el mercado
energético nacional, un hecho por demas trascendental para el pais.

Ahora bien, estas reformas prometen un mejor entorno econémico para el pais, pero
no son la panacea; su impacto y trascendencia radica en cémo seran
implementadas, razon por la cual, deberemos esperar los primeros resultados para
evaluar si todo va encaminado a un crecimiento sostenido.

Recordemos que aun hay temas pendientes por parte del Gobierno Federal, entre
los que se encuentran la reforma hacendaria, la cual necesita estar alineada al
objetivo de alcanzar mayores niveles de crecimiento y un eficiente ejercicio del
gasto publico.

De acuerdo a los ultimos resultados del Indicador IMEF, la actividad econdémica va
despuntando, lo cual es la noticia mas esperada en lo que va del afio y si bien
observamos un panorama mas alentador en los meses recientes, aun falta alcanzar
el potencial suficiente para arribar a la estimacion que se plante6 la Secretaria de
Hacienda de 2.7% a finales de 2014.

Creemos gue aun debemos esperar sefiales mas claras de crecimiento sostenido y
por ello sentimos que es prioridad atender factores tan relevantes como el
incremento del consumo interno y la inversion fija, dado que se trata de elementos
claves para un mayor desarrollo econémico.

Ademas de todo ello, no deben olvidarse las asignaturas pendientes, como son
mejorar los niveles de educacion, el fortalecimiento del Estado de Derecho, la
reduccion de los indices de inseguridad y la reduccion del mercado informal, entre
otras.



Respecto al Paquete Economico 2015, presentado por el Ejecutivo en dias pasados, se
manifestd que se esperan ingresos extras, aproximados a 253 mil millones de pesos, los
cuales deberan compensar la caida de la produccion petrolera.

Si bien se ha ratificado que no habra incremento en las tasas impositivas y que el ingreso
total por la recaudacion fiscal se estima en 1.959 billones de pesos, importe suficiente para
cubrir la caida de los ingresos petroleros, llama la atencién que el Gobierno haya reducido su
expectativa de crecimiento de 4.7% para 2015 a 3.7%, es decir un punto porcentual menos
de lo estimado al principio de su administracion.

La lectura que podemos hacer de esta reduccion es la siguiente:

1) Los efectos de la reforma fiscal sobre el crecimiento econémico para 2015 son nulos;

2) Los beneficios de las reformas seran a mediano plazo, es decir, no se esta
contemplando algun beneficio en el crecimiento del PIB para el 2015;

3) El comparativo que hace sobre los Criterios Econdmicos para el 2014 vs. los de 2015,
nos lleva a pensar que la “Ley de Responsabilidad Hacendaria” es decir, que el
balance entre ingresos y egresos quedara sin el balance “cero” que contempla esta

ley.

Aunado a lo anterior, al IMEF le preocupa el tema del incremento del déficit presupuestario,
el cual sera motivo de permanente observacion y analisis, ya que mantener unas finanzas
publicas sanas, es el pilar fundamental de la estabilidad macroeconémica de la nacién.

Para terminar, se integran los resultados de la udltima Encuesta del IMEF sobre las
perspectivas econdmicas para 2014 y 2015.

PERSPECTIVAS ECONOMICAS 2014

SEPTIEMBRE AGOSTO
Crecimiento PIB 2.50% 2.50%
Inflacion (fin de periodo) 3.80% 3.80%
Balance Publico Tradicional (% PIB) -3.60% -3.55%
Tasa Politica Monetaria (fin de afio) 3.00% 3.00%
Empleo IMSS (cambio diciembre a 550,000 550,000
diciembre)
Tipo de Cambio (fin de afio) 13.00 13.00
Cuenta Corriente (% del PIB) -1.90% -1.90%

Fuente: Encuesta mensual del Comité Nacional de Estudios Econdémicos IMEF/ 11 de septiembre de 2014
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PERSPECTIVAS ECONOMICAS 2015
SEPTIEMBRE AGOSTO
Crecimiento PIB 3.72% 3.72%
Inflacion (fin de periodo) 3.50% 3.55%
Balance Publico Tradicional (% PIB) -3.20% -3.00%
Tasa Politica Monetaria (fin de afio) 3.63% 3.75%
Empleo IMSS (cambio dic. a dic.) 640,000 630,000
Tipo de Cambio (fin de afo) 13.00 13.00
Cuenta Corriente (% del PIB) -2.00 -2.00%

Fuente: Encuesta mensual del Comité Nacional de Estudios Econdémicos IMEF/ 11 de septiembre de 2014
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