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Comportamiento de los precios del petroleo

Precios internacionales del petroleo al cierre de 2015
Para el cierre de 2015 los precios del crudo bajaron a ni-
veles de hace 11 afios, sin embargo el contexto de la baja
de los precios del petrdleo difiere de lo observado en
2004, pues se prevén mayores caidas que en aquel enton-
ces. La principal causa de las posibles caidas en 2016 son
la sobreproduccion y el almacenamiento del crudo a nivel
global.

En 2004, la producciéon mundial era de 83 millones de
barriles por dia, contra una demanda de 82.4 barriles, lo
que implicaba un excedente de 600 mil barriles diarios.
En la actualidad, se estima que la produccion diaria as-
ciende a 95.9 millones de barriles, contra una demanda de
93.9 millones, esto genera una sobreoferta de 1.34 millo-
nes durante 2015, lo que se traduce en 489 millones de
toneles que excederan a la demanda.

El desfase entre oferta y demanda de petrdleo se acentud
con el incremento en agosto de la produccion de Estados
Unidos, Rusia y la Organizaciéon de Paises Exportadores
de Petroleo (OPEP). El incremento de la produccion afec-
to los precios del petréleo a la baja, lo que derivo en una
acumulacion de crudo a precios bajos. De acuerdo con
datos de la Organizacion para la Cooperacion y el Desa-
rrollo Econémicos (OCDE), los inventarios pasaron de
2.54 mil millones de barriles en promedio a 2.98 mil mi-
llones en 2015.

Ante los factores antes mencionados, la mezcla mexicana
de petréleo ha experimentado una tendencia decreciente
de sus precios desde mediados de 2014, y de acuerdo con
las estimaciones de expertos, se espera que contintie la
tendencia en 2016 con una recuperacion moderada en el
cuarto trimestre del afio. Para el 18 de diciembre la mez-
cla mexicana se ubicod en 26.93 doélares por barril (dpb)
como efecto de las inestabilidades del gobierno interna-
cional.

Precio de las exportaciones de petréleo
(délares por barril)
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Fuente: Elaboracion propia con datos de la base de datos institucional de
Petroleos Mexicanos.

La crisis petrolera parece no tener una solucion en el corto
plazo, debido a que los principales productores mantienen
la cuota de extraccion y no se han fijado techos en la pro-

duccidn, lo que representa un problema en el corto plazo, en
especial para México ya que es un precio aceptante al pro-
veer en promedio el cinco por ciento de la produccién mun-
dial del petroleo, por lo que la contraccion en su produccion
no modifica el precio de la mezcla mexicana, s6lo queda
esperar que el mercado internacional se ajuste reduciendo la
produccidon de los principales productores como lo son Ara-
bia Saudita, los miembros de la OPEP, Rusia y Estados
Unidos.

Reto para las finanzas publicas

Con base en los factores anteriores el H. Congreso de la
Unidn estim6 un precio promedio del petroleo para 2016 de
50 dpb, menor al precio estimado para 2015 de 79 dpb. An-
te esto, el Gobierno Federal solo estard en posicion de com-
prar coberturas financieras ante caidas del precio del petro-
leo para precios por debajo del nuevo nivel estimado, por lo
que de seguir la tendencia a la baja de los precios del petro-
leo, estos estaran cubiertos mediante la compra de cobertu-
ras por 1,090 millones de ddlares.

Ante las actuales condiciones de mercado, se espera un
comportamiento similar al de 2015 en cuanto a la utiliza-
cion del mecanismo del Impuesto Especial sobre Produc-
cion y Servicios (IEPS)', de acuerdo con el Banco Goldman
se esperan precios alrededor de los 20 dpb en el primer tri-
mestre de 2016 y un incremento de los mismos tras el ajuste
en la cantidad ofertada por parte de los productores en los
siguientes trimestres del afio; esto hace mas lenta la recupe-
racion de los precios del petrdleo, por lo que se prevé una
disminucién de la cantidad producida con el fin de estabili-
zar el mercado global del hidrocarburo.

De acuerdo a las perspectivas para 2016 del Centro de Estu-
dios de las Finanzas Publicas, en los ultimos 18 meses el
petrdleo ha perdido dos terceras partes de su valor. Una de
las ventajas que se presentan en la actualidad es que para
2015 s6lo el 6.5 por ciento de las exportaciones son petrole-
ras y el 89.0 por ciento corresponde a manufacturas, por lo
que se espera que las inestabilidades sean menores que en
décadas anteriores. A su vez, el reporte arroja la disminu-
cion de la dependencia de los ingresos petroleros de 39.2%
en 2012 a 19.0% en 2015. La caida de los precios del petro-
leo se considera un riesgo para el crecimiento econdmico de
México, en el reporte antes mencionado.

"De acuerdo a lo dispuesto en el articulo 2o. fraccion I de la Ley del Impuesto
Especial sobre Produccién y Servicios (IEPS), el impuesto que se aplica a la gasoli-
nay el diésel es un tributo con tasa variable que permite ajustar el precio interna-
cional de éstos combustibles al precio fijado por el Gobierno Federal. De tal
manera, que cuando se tienen precios elevados del petroleo, se tiene tasa negativa
y funciona como un subsidio; por el contrario, con precios bajos del petrdleo, se
tiene tasa positiva y funciona como gravamen.

Conforme a la Ley del IEPS, el precio de referencia para el cilculo del impuesto
serd: Para las gasolinas, el precio spot de la gasolina regular sin plomo y para el
diésel el precio spot "fuel oil" numero 2, vigentes en la Costa del Golfo de los
Estados Unidos. Es decir, que en el contexto actual de precios bajos del petréleo
en los mercados internacionales, el IEPS que grava su consumo tiene una tasa
positiva, compensando en automatico con recaudacion impositiva la disminucion
de los ingresos petroleros participables por la depreciacion de su base gravable.
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Comportamiento del Producto Interno Bruto al tercer trimestre 2015

Economia mexicana en el contexto internacional

A pesar de la inestabilidad internacional marcada princi-
palmente por la caida del volumen del comercio mundial,
asi como la crisis en las economias emergentes de Asia,

PIB al tercer trimestre de 2015
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Comportamiento del tipo de cambio

Tipo de cambio en América Latina

El panorama econdmico internacional marcado por la
caida en los precios del petroleo, la desaceleracion econo-
mica de China asi como la especulacion en el manejo de
las tasas de interés en los Estados Unidos, han afectado el
tipo de cambio de las economias emergentes especifica-
mente las de América Latina. Segtin datos de analistas de
Banco de México, se ha venido presentando un deprecia-
cion generalizada de las monedas de dichas economias, la
cual en promedio se ha ubicado en un 30.0%.

Comparativo de diversas monedas de Latinoamérica
respecto al délar

Pais Compra Venta

Meéxico (peso) 18.42 19.17
Argentina (peso) 13.905 14.0935
Bolivia (boliviano) 6.7658 6.9557
Brasil (real) 3.8791 3.9336
Chile (peso) 703.0534  712.6394
Colombia (peso) 3,349.09 3,423.21
Costa Rica (colon) 529.3103 541.5254
Ecuador (délar) 26,314.29 23,962.50
Guatemala (quetzal) 7.5637 7.7533
Paraguay (guarani) 5,581.82 5,809.06
Perti (sol) 3.4605 3.5121
Uruguay (peso) 30.875 31.3645
Venezuela (bolivar) 2,117.24 2,153.93

Fuente: Elaboracion propia con base en datos de Banamex.

Comportamiento del peso mexicano respecto al doélar
durante el cuatro trimestre 2015

Desde septiembre de 2015 a la fecha el peso mexicano ha
venido presentando una constante depreciacion frente al
dolar. En lo que respecta al tipo de cambio para solventar
obligaciones en moneda extranjera present6 su nivel mas
bajo en octubre de 2015, siendo este de 16.40 pesos por
dolar y para febrero de 2016 el tipo de cambio se situd en
18.81 pesos por dolar, registrando una media de 17.13
pesos por doélar. Sin embargo, en ventanilla ha alcanzado
los 19.17 pesos por dolar siendo la principal causa la cai-
da del mercado petrolero.

Evolucién del tipo de cambio peso-doélar
al cuarto trimestre de 2015
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Fuente: Elaboracion propia, datos de Banco de México.

Niveles inflacionarios

Sin embargo, es importante sefialar que pese a la inestabili-
dad cambiaria y aun cuando la depreciacion del peso mexi-
cano ha llegado a ser una constante de alarma para el Banco
de México, se han logrado mantener niveles bajos de infla-
cion, llegando incluso a minimos historicos, se puede hacer
un comparativo con Venezuela, el cual estd registrando
niveles inflacionarios muy elevados.

Niveles inflacionarios en México y Venezuela
Fuente: Elaboracion propia con base en datos del Banco Mundial.
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Comportamiento de las tasas de interés durante el cuarto trimestre 2015

Durante el ultimo trimestre de 2015, la tasa de interés ob-
jetivo se mantuvo en 3.0%; sin embargo, ante las especula-
ciones de cambios en las tasas de interés por parte del Sis-
tema de Reserva Federal (FED por sus siglas en ingles), el
Banco de México ajustd su tasa de interés objetivo a prin-
cipios del mes de diciembre en 3.25%.

Para el mes de octubre, la tasa de fondeo bancario, la cual
es la tasa de referencia para obtener fondos entre los ban-
cos, se mantuvo con relativa estabilidad presentando varia-
ciones en el rango de 3.0 a 3.15%. En el mes de noviembre
se mantuvo en rangos de 3.05 y 3.10%. Para el mes de
diciembre la de tasa de fondeo bancario presenté un cam-
bio significativo, rondando entre 3.0 y 3.14%, esto por el
incremento de la tasa de interés objetivo.

La Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio (TIIE) a 28
dias, presentd un comportamiento estable durante los me-
ses de octubre y noviembre, ubicandose en un rango de
3.3%. Para el mes de diciembre, la TIIE a 28 dias se en-
contr6 entre 3.3 y 3.5%.

A continuacion se muestra el comportamiento de las tasas
de interés objetivo, de fondeo y TIIE a 28 dias durante los
meses correspondientes al cuarto trimestre del afio en cur-
SO.

Tasas de interés en el mes de octubre
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco de México.

Segun fuentes de Banco de México, se espera que no exista
una modificacion a la tasa de interés objetivo que cambid
en diciembre, y se mantenga en 3.25%, su nivel mas alto
desde hace siete afios.

La variacion semanal de los Certificados de la Tesoreria
(CETES) durante el ultimo trimestre de 2015 fluctud entre
2.98y3.18%

Tasa de interés semanal para CETES a 28 dias

3.20
3.15
3.10

3.05

3.00
295
290
285

=3 = 5] [ o = = ] =3 = = (Y] w

E B & &£ B B & @

= 8 8 2 2 B 2 2 & B 2 & B

2 & & & £ BE B B K &K E B B

S T S S ¥ §¥ § %§ § ® %5 3% B

S & 2 & & & &8 2 B8 g8 g g =t

wn wn w W W (7] (%] wn wn [*.] wn LF.] "

Los CETES a un periodo de 28 dias, presentaron un rendi-
miento en promedio de 3.02% en los meses de octubre y
noviembre, para diciembre dicho rendimiento fue de
3.14%.

Tasa de interés promedio para CETES a 28 dias

Diciembre 314

Noviembre - CETES

Octubre

2.95 3 3.05 31 3.15

Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco de México.
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Perspectivas economicas 2016

La Camara de Diputados, a través del Centro de Estudios
de las Finanzas Publicas (CEFP), presento las perspecti-
vas econdmicas 2016 para México.

En la evolucion de la economia nacional durante 2015 se
observan los siguientes puntos:

1. Economia nacional 2015.

En los ultimos 18 meses el petrdleo crudo ha perdido dos
terceras partes de su valor.

e En 1980 el 57.9% de las exportaciones en México eran pe-
troleras. Al cierre de 2015 sdlo representaron el 6.5%. Aho-
ra, el 89.0% de las exportaciones corresponden a manufactu-
ras.

e Fl tipo de cambio tuvo un comportamiento pronunciado a la
baja frente al dolar, debido al fortalecimiento observado en
la divisa estadounidense.

e Meéxico cuenta con un nivel adecuado de reservas internacio-
nes para soportar choques externos; ademas de la Linea de
Crédito Flexible con el Fondo Monetario Internacional
(FMI) de 65 mil millones de dolares.

e En octubre de 2015, la tasa de desocupacion bajo a 4.55%,
respecto a la registrada un afio atras de 4.78%.

e De enero a noviembre de 2015, el empleo presentd un creci-
miento anual de 4.08%.

e Durante el cuarto trimestre de 2015, el PIB tuvo un incre-
mento real anual de 2.5%, lo que implicé 24 trimestres de
alzas consecutivas.

e En diciembre de 2015, la inflacién anual se ubico en 2.13%
y mantuvo su tendencia a la baja que ha mostrado desde
octubre de 2014.

e En noviembre de 2015, el Indicador Global de la Actividad
Econdémica (IGAE) tuvo un incremento real anual de 2.70%,
dicha cifra fue superior a la que registrd6 un afio atras
(1.83%).

e [a tasa de interés se ha mantenido estable en los ultimos
anos. En diciembre de 2015, los CETES a 28 dias alcanzaron
un 3.06%, esto en linea con la decision de la Junta de Go-
bierno del Banco de México de aumentar 25 puntos base.

Mientras que las perspectivas econémicas para 2016 fue-
ron las siguientes:

2. Perspectivas econémicas 2016.
e Ventajas de México ante la incertidumbre financiera interna-

cional.
* Reformas estructurales

/! Solidez del marco
/\/1 macroeconémico
- J

Vinculacién del mercado
mexicano con el
estadounidense

e Se espera que el crecimiento del IGAE se ubique en 4.0%
anual, con lo que el PIB se situaria entre 2.5 y 2.6% anual en
2016.

Objetivos de las reformas estructurales con impacto econdmi-
co directo.

Objetivos de
las reformas
estructurales

Financiera

Convertir a la banca y al crédito en palancas del desarrollo en empresas
y hogares para lograr un mayor crecimiento econdmico, empleo y
competitividad.

Energética

Mejorar la economia de las familias reduciendo costos de luz, gas y
fertilizantes que se traduzcan en alimentos de menos costo, asi como avanzar
en la seguridad energética, aumentar la inversion y los empleos, fortalecer a
Pemex y CFE y reforzar la rectoria del Estado.

Hacendaria

Fortalecer la responsabilidad hacendaria, incrementar la capacidad
financiera del Estado y reforzarla coordinacion fiscal.

‘Competencia econdmica

Impulsar un mercado interno mas competitivo, justo y transparente
que permita gue las familias tengan acceso a mas productos y servicios
de calidad a precios més bajos, que se traduzcan en un aumento a la
competitividad.

Se estima una inflacion de entre 3.0 y 3.32% para 2016.

Para 2016, se prevé que continte el fortalecimiento de la de-
manda interna, impulsada entre otros, por el crecimiento del
empleo formal y el aumento del salario real. La tasa de de-
socupacion se estima en 3.92%.

En promedio se espera un crecimiento
de 2.76% en 2016 y 3.20% en 2017.

Solidos fundamentos macroecondmicos.

Reservas internacionales en niveles adecuados
# 175 mil 754.7 millones de ddlares al 08 de enero de 2016

Renovacion de la linea de crédito flexible con el
FMI para 2016

= 65 mil millones de délares

Reconversion del sector exportador

*En 1980 el 57.9% de las exportaciones en México eran petroleras. Al
cierre de 2015 sdlo representaron el 6.5%. Ahora, el 89.0% de las
exportaciones nacionales corresponden a manufacturas.

Riesgos para el crecimiento econdémico mexicano.

®
e S

Fortalecimiento
del délar

estadounidense.

Baja en los precios
del petréleoy
materias primas.

Presiones por
mayores tasas de
interés en EU.

Crecimiento
econdémico de EU
menor al esperado.
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Presupuesto de Egresos de la Federacion (PEF) para Coahuila, Ejercicio 2016

De acuerdo con el paquete econdmico 2016 aprobado por
el Legislativo Federal el pasado mes de noviembre de
2015, se identificaron los recursos federales aprobados
para el estado de Coahuila.

El Gasto Federalizado es la composicion de recursos que
se destina o se transfiere a las entidades federativas, y se
divide en el Ramo 28 Participaciones Federales, el Ramo
33 Aportaciones Federales y el Ramo 23,Provisiones Sala-
riales y Econdmicas.

En lo que corresponde al Ramo 28, se tiene la siguiente
asignacion de fondos para Coahuila:

Fondo 2016

(millones de pesos) Aprobado

Total del Ramo 28 15,921.4
Fondo General de Participaciones (FGP) 11,939.6
Fondo de Fomento Municipal (FFM) 440.5
Incentivos especificos del IEPS 396.0
Fondo de Fiscalizacion y Recaudacion (FOFIR) 527.3
Fondo de Extraccion de Hidrocarburos 16.8
Incentivos a la Venta Final de Diésel y Gasolina 593.7
Otros 1,953.5

Fuente: Centro de Estudios de las Finanzas Publicas.

Estos recursos forman parte del Gasto No Programable
que dependen de la actividad econdmica y petrolera, y no
cuentan con un destino especifico en el gasto de las entida-
des.

En el Ramo 33 se cuenta con la siguiente asignacion de
fondos para el estado de Coahuila:

Fondo 2016

(millones de pesos) Aprobado

Total del Ramo 33 15,264.90
Nomina Educativa y Gasto Operativo (FONE) 10028.5
Aportaciones para los Servicios de Salud (FASSA) 1630.6
Infraestructura Social (FISE) 497.9
Aportaciones Multiples (FAM) 480.9
Territoriales del DF (FORTAMUN-DF) 1506.5
Seguridad Puablica (FASP) 217.9
Educacion Tecnologica y de Adultos (FAETA) 248.3
Fortalecimiento de las Entidades Federativas (FAFEF) 654.3

Fuente: Centro de Estudios de las Finanzas Publicas.

Estas aportaciones son parte del Gasto Programable, lo
que garantiza a las entidades federativas su recepcion. Tie-
nen como finalidad asignar recursos en proporcion directa
a los rezagos o necesidades en materia de salud, educa-
cion, infraestructura y desarrollo social, entre otros.

Ademas de las participaciones y aportaciones se identifi-
can transferencias adicionales con cargo al Ramo 23, para
Coahuila se muestra la siguiente asignacion de fondos:

Fondo 2016
(millones de pesos) Aprobado
Total del Ramo 23 1,523.40
Fondo Metropolitano 850.4
Fondo para la Accesibilidad de las Personas con s
Discapacidad
Proyectos de Desarrollo Regional 463.7
Proyectos de Infraestructura Municipal en Saltillo, -
Coahuila
Centro Cultural en el Parque Las Maravillas, en s
Saltillo, Coahuila
Infraestructura Publica en el Estado de Coahuila 230.0
Fondo para el Fortalecimiento de la Infraestructura 195.0
Infraestructura Estatal 160.0
Infraestructura Municipal 35.0
Fondo de Pavimentacion y Desarrollo Municipal 0.0
Fondo de Cultura 0.0
Fondo de Infraestructura Deportiva 0.0

Fuente: Centro de Estudios de las Finanzas Publicas.

Cabe mencionar que estos gastos ya estan etiquetados, es
decir, que el gasto ya tiene en si una finalidad especifica en
los gobiernos locales.

Un aspecto de suma importancia que se debe considerar es
el entorno macroecondémico, ya que si se ven afectadas las
finanzas publicas, las entidades federativas recibirin menos
transferencias de recursos por parte del Gobierno Federal.

El constante fortalecimiento del ddlar es considerado un
riesgo para las diferentes monedas del mundo, asi mismo la
caida en los precios de las materias primas, principalmente
el petréleo, hacen que el prondstico para la economia mexi-
cana no sea tan favorable.

Se espera que la economia nacional repunte para este 2016,
segun estimaciones de la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico (SHCP), el PIB puede llegar a crecer entre 3.3 y
4.3%, sin embargo, el precio del barril de petréleo continua
a la baja, siendo este una de la fuentes de ingreso mas im-
portantes del pais, con un impacto directo en los fondos de
participaciones.

Indicador 2015 2016

Producto Interno Bruto

Crecimiento (%) 2.0-2.8 2.6-3.6

Inflacion
Dic. / Dic. (%) 3.0 3.0
Tipo de cambio (peso-ddlar)
Promedio 15.6 15.9
Petrdleo
Precio promedio 50.0 50.0
Plataforma de produccion

q 2,262 2,247
promedio (mbd)
Plataforma de exportacion

1,182 1,091

promedio (mbd)
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Caida en los precios del petroleo y su impacto en las finanzas locales

La Recaudacion Federal Participable (RFP) es la bolsa de
recursos federales de la que se pagan las participaciones
federales a estados y municipios con cargo al Ramo Ge-
neral 28 del Presupuesto de Egresos de la Federacion
(PEF). De 2010 a 2015, la RFP creci6 a una tasa media
anual de 2.8%, es decir que se observa una tendencia cre-
ciente; sin embargo, esta tendencia se quiebra en el ejerci-
cio fiscal 2015, dado que se presenta una disminuciéon en
la RFP del orden del 1.2% en relacion al ejercicio inme-
diato anterior, si bien con relacion al presupuesto 2015 no
hubo retroceso, pues se logrd obtener recursos mayores a
los originalmente proyectados en 85 mil 771.2 millones
de pesos.

Recaudacion Federal Participable (2011 - 2016)
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Fuente: Elaboracion propia en base a SHCP y CEFP.
* Cierre Estimado
** Proyeccion Ley de Ingresos 2016

Es importante destacar que en 2015 la caida del precio
promedio anualizado de la mezcla mexicana de petréleo
fue de 49.5%, respecto del promedio observado en 2014,
y de 45.1% respecto del precio previsto en el Marco Ma-
croecondmico con base al cual se programo6 el PEF 2015,
no obstante lo anterior, se logréo una RFP mayor a la pro-
yectada, por dos factores principalmente:

Primero: la propia caida de los precios del petroleo abara-
to el costo de gasolinas de importacién y transformo el
subsidio previsto en el Articulo 2A de la Ley del Impues-
to Especial Sobre Produccion y Servicios (IEPS) en im-
puesto a las gasolinas y diésel de consumo interno, lo-
grando una recaudacion positiva no contemplada en el
presupuesto que compenso parcialmente la caida de la
recaudacion derivada de ingresos petroleros.

Segundo: Derivado de la reforma fiscal de octubre de
2013, se instrumentd la eliminacion del régimen de con-
solidacion fiscal, lo que representd recursos adicionales
de caracter no recurrente en el ejercicio 2015, que com-
pensaron la caida de la recaudacion petrolera.

Si bien, se logrd con ello una RFP mayor a la proyectada,
en realidad implicé un elevado costo de oportunidad, da-

do el monto de participaciones que se hubiera tenido sin la
disminucion del precio de los combustibles.

En concreto, las transferencias del Fondo Mexicano del
Petroleo cayeron un 47.7%, es decir 363 mil 700 millones
de pesos, respecto lo originalmente proyectado en la Ley de
Ingresos 2015, lo que se compensdé con un aumento del
orden de 2,464.3% en el IEPS de gasolinas y diésel, es decir
229 mil 400 millones de pesos mas de lo originalmente
proyectado, aun con este gravamen se tenia un hueco en las
finanzas de alrededor de 134 mil 300 millones de pesos, lo
que se compensod con ingresos excedentes a lo proyectado
en Impuesto Sobre la Renta (ISR) de caracter no recurrente,
que permitieron que este gravamen registrara ingresos ma-
yores al presupuestado por 13.8%, es decir 148 mil millo-
nes de pesos.

Para el presente ejercicio fiscal, en la Ley de Ingresos de la
Federacion (LIF) 2016 se pronostica una RFP un 1.2% ma-
yor a la estimada al cierre de 2015, cabe sefialar que esta
estimacion parte de un precio de la mezcla mexicana de
petrdleo promediado anualmente en 50 ddlares por barril,
sin embargo al dia de hoy se tiene una cotizacion de 22.08
ddlares por barril y un promedio en lo que va del afio de
23.35 dpb, por lo que no se tiene una perspectiva optimista,
ya que con la caida del precio del petréleo muy por debajo
del precio estimado, se prevé que la RFP disminuird en ma-
yor proporcion a lo presupuestado. Aunado a esto, para este
afio no habra recursos excedentes en ISR, ni se proyecto la
recaudacion del IEPS de gasolinas y diésel en términos ne-
gativos, por lo que no se esperan ingresos excedentes de
este rubro.

La composicion de los ingresos de la RFP estd integrada
por dos fuentes de ingresos: los petroleros y los tributarios.
En la grafica se muestra la estructura porcentual promedio
de los recursos que conforman la RFP, de acuerdo con los
ingresos recaudados por la Federacion entre los afios 2011 a
2015 y lo estimado en la Ley de Ingresos de la Federacion
(LIF) 2016.

Integracion de la Recaudaciéon Federal Participable 2016

Petroleros
23%

Petroleros
23%

Tributarios
77%

Fuente: Elaboracion propia en base a SHCP, PEMEX y CEFP.
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Para el promedio del ejercicio fiscal 2016, se espera que la  Posible Impacto en la Recaudacion Federal Participable 2016
volatilidad en los precios internacionales de petroleo, im- Con un precio de 20 délares por barril

pacten fuertemente a los recursos de la RFP y con ello a de la mezcla mexicana del petréleo

las transferencias, via participaciones federales a estados y
municipios.

Con un precio de 20 ddlares por barril, se tendria una cai-
da del 60% de la renta petrolera, esto equivaldria a recibir
318.26 millones de pesos menos de transferencias partici- | EETENG—E.
pables del Fondo Mexicano del Petréleo, impactando la 77%

RFP en un 14%.

Principales fondos afectados ante un eventual caida de la Recaudacién Federal Participable

Como ya se comento, en el Gltimo afio se ha presentado una baja importante en los precios del petrdleo, que actualmente
estan muy por debajo de los 50 dolares proyectados por la SHCP en el PEF 2016, por lo que se espera una caida de la
RFP y a su vez, los fondos pertenecientes al Ramo 28 correspondientes a las Participaciones Federales, seran los principa-
les afectados.

Comportamiento de los principales fondos de participaciones nivel nacional 2016.
Diferentes Escenarios

Escenario Escenarlo Escenarlo Escenarlo Escenario Escenarlo Escenario Calda Respecto Escenari o Original
Original A B = D 3 F B c D 3
Fondo General de Participaciones (FGP) 485,646 432058 420,209 427460 424711 421,962 419,213 |-52, 688 -55,437 -G8186 - 60,935 - 63,684 -66,432
Fondo de Fomenta Municipal (FFM) 24,282 21,648 21,510 21,373 21,236 21,098 20961 |- 2,634 - 2,772 - 2909 - 3,6 - 3184 - 3221
Fondo de Fiscalizacidn y Recaudacién (FOFIR) 30,353 27,080 2E,888 26,716 26,544 26,372 26,201 |- 3,293 - 3465 - 3637 - 3,800 - 3080 - 4152
SUMA 540,281 431666 473,607 475540 472,401 469,433 466,375 |-58,615 -61,674 -64,732 -67,790 -70,848 -73,906

Comportamiento de los Principales Fondos de Participaciones para Coahuila 2016 Diferentes Escenarios

Escenario Escenarlo Escenarlo Escenarlo Escenarlo Escenarlo Escenario Calda Respecto Escenario Original
Original A B i D E F B C D E
Fondo General de Participaciones (FGP) 11,753 10,478 10,411 10,345 10,278 10,211 10145 |- 1,275 - 1,342 - 1408 - 1475 - 1542 - 1608
Fondo de Fomenta Munici pal (FFM) 440 383 3s0 388 385 383 380 |- 47 - 50 - 52 - 55 - 57 - 60
Fondo de Fiscalizacidn v Recaudacidn (FOFIR) 572 510 507 S04 501 457 454 (- 62 - 65 - 68 - 71 - 75 - 78
SUMA 12,765 11,381 11,308 11,237 11,164 11,091 11,019 |- 1,384 - 1,457 - 1528 - 1,601 - 1,674 - 1,746

Escenario Dils/Barril
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Principales indicadores del Anuario Estadistico de América Latina y el Caribe 2015

En el mas reciente anuario estadistico presentado por la
Comision Economica para América Latina y el Caribe
(CEPAL), se incluyen una variedad de estadisticos que
muestran un amplio panorama de la region de América
Latina y el Caribe, la informacion es extraida de las bases
de datos que tiene cada pais.

Esta informacién forma parte del conjunto de estadisticas
disponibles en CEPALSTAT, el portal de bases de datos y
publicaciones estadisticas de la CEPAL [en linea] http://
estadisticas.cepal.org/cepalstat/.

Deuda externa total como porcentaje del PIB

La CEPAL presenta la deuda externa total de cada pais
como porcentaje de su Producto Interno Bruto, con este
indicador es posible percatarnos del endeudamiento ex-
terno que presenta cada pais tomando en cuenta la pro-
duccidn total obtenida en ese mismo afio para el pais, asi
se puede medir la deuda de acuerdo a la magnitud de su
economia y es posible hacer la comparacion entre paises.

Deuda externa total como porcentaje del PIB (2014)

Belice 65.6
El Salvador 54.3
Chile 53.2
Uruguay 42.2
Costa Rica 37.7
Honduras 34.4
P di 34.4
Perd 313
Guatemala 31.0
Argentina 27.0
Panama 258
Colombia 248
Bolivia 238
Ecuador 22.8
Mexico 215
Paraguay 17.2
Brasil 14.4

10,0 200 300 40,0 50.0 60.0 70.0

Fuente: Anuario estadistico de la CEPAL.

En la grafica se observan algunos de los principales paises
de América Latina, en donde Belice es el pais que mas
deuda externa presenta con respecto al porcentaje de PIB,
debido a que su deuda externa representa el 65.6% de su
Producto Interno Bruto.

En promedio los paises de América Latina y el Caribe
tienen una deuda externa que representa el 34.4% de su
PIB.

En 2014, México fue parte de los paises que menos deuda
externa tienen como porcentaje de su PIB, debido a que el
PIB de México es de los mas altos de América Latina y el
Caribe.

En 1991 el porcentaje de deuda externa con respecto al
PIB fue de 33.3%, en 2014 fue de 21.5%, en esta brecha
temporal el monto mas bajo fue de 11.8% en 2008, mien-
tras que el porcentaje mas alto fue de 51.8% en 1995; es

decir, mas de la mitad del PIB representaba la deuda exter-
na. De 2013 a 2014 la proporcion de deuda externa con
respecto al PIB en México creci6 un 3.9%.

Deuda externa total como porcentaje del PIB para México
(1991 - 2014)

186 188 193 us
148 13 123

186 186 34

18

Fuente: Anuario estadistico de la CEPAL.

Balanza de pagos

La balanza de pagos es un registro que expone las transac-
ciones comerciales realizadas por un pais con el resto del
mundo. Las principales cuentas son las importaciones y las
exportaciones.

Los paises de América Latina que mas transacciones reali-
zaron con sus socios comerciales en 2014 fueron México y
Brasil; sin embargo, sus importaciones fueron mas altas que
sus exportaciones.

Balanza de pagos de paises seleccionados

de América Latina 2014
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Fuente: Anuario estadistico de la CEPAL.

Argentina, Venezuela y Colombia obtuvieron saldo positivo
en su balanza comercial, es decir que sus exportaciones
fueron mayores a sus importaciones.

PAISES Exportaciones Importaciones

MEXICO 418,952.4 - 433,976.9
BRASIL 264,063.1 - 318,698.7
CHILE 86,6419 - 82,631.5
ARGENTINA 85,998.0 - 79,685.5
VENEZUELA 75,780.1 - 59,834.1
COLOMBIA 63,846.4 - 75,114.8
PERU 45,406.6 - 48,483.2
ECUADOR 28,9384 - 30,227.4
PANAMA 26,0953 - 28,241.5
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Meéxico ha representado gran parte de las exportaciones de
toda América Latina, esto se puede observar al graficar la
serie de tiempo entre las exportaciones de México y toda
América Latina.

De 2002 a 2014, la participacion de México en las expor-
taciones totales de América Latina se ha venido reducien-
do constantemente.

En 2002 México represento el 43.4% de las exportaciones
totales de América Latina, mientras que en 2014 fue de
34.7%.

De 2012 a 2014, las exportaciones mexicanas figuran una
pequeiia recuperacion dentro de los paises de América
Latina, aunque han terminado cediéndoles mercado a pai-
ses como Brasil y Chile.

Exportaciones. Comparacion entre México y América Latina
(2002 - 2014)
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Fuente: Anuario estadistico de la CEPAL.

Inversién extranjera directa

La Inversion Extranjera Directa (IED) es el recurso prove-
niente de empresas extranjeras que desean establecerse en
el pais, para América Latina y el Caribe se presentd un
aumento significativo, ya que su IED se duplicéd del 2009
al 2011.

Para 2012, la IED en América Latina y el Caribe se man-
tuvo constante para comenzar a contraerse en 2013, bajan-
do en 6.5% de 2012 a 2014.

Inversion extranjera directa neta
de paises seleccionados de la CEPAL 2014
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Fuente: Anuario estadistico de la CEPAL.

Inversion extranjera directa en América Latina y el Caribe
(2009 - 2014)
Fuente: Anuario estadistico de la CEPAL.
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El pais que mas atrajo inversion en 2014 fue Brasil, quien
despega mucho del resto de los paises de América Latina y
el Caribe, al obtener casi cinco veces mas que su mas cer-
cano seguidor que es México, quien junto con Colombia,
Chile y Peru son los unicos paises que se encuentran por
encima de la media.

PIB per capita

El Producto Interno Bruto (PIB) per cépita, es un indicador
muy utilizado para medir el crecimiento de los paises y
poder hacer comparaciones entre paises de diferentes di-
mensiones econdomicas. En el caso de América Latina y el
Caribe, se presenta un grafico con los paises mas represen-
tativos de la region, los cuales alcanzaron un alto comporta-
miento en este indicador.

Los primeros dos paises en la lista con mayor PIB per capi-
ta son Bahamas y Trinidad y Tobago, los cuales presentan
un alto comportamiento debido a su baja poblacion.

Meéxico no figura dentro de los principales paises con mas
alto PIB per capita, debido a que es uno de los paises de
América Latina con mayor poblacion.

PIB total anual por habitante
a precios corrientes en dolares 2014
Fuente: Anuario estadistico de la CEPAL.
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Los TICKS llegan a sustituir a los BRICS

Las recesiones en Brasil y Rusia han dejado atras la hipo-
tesis de los BRICS, este término surge en el afio 2001,
siendo acufiado por Goldman Sachs para hacer referencia
a aquellas economias emergentes: Brasil, Rusia, India,
China y Sudéafrica. Sin embargo, el grupo Goldman Sachs
ha detenido el funcionamiento del fondo de inversion
BRIC, ya que en septiembre de 2015 los activos se redu-
jeron hasta los 98 millones de doélares, mientras que en
2010 habia alcanzado un maximo de 842 millones.

Durante los tultimos afios, el interés por los paises emer-
gentes ha disminuido debido a la desaceleracion del creci-
miento de la economia china, asi como las sanciones con-
tra Rusia y la caida de los precios de las materias primas.
La caida de los precios del petroleo también ha reducido
el potencial econémico y el atractivo de inversion de los
mercados emergentes.

Los inversionistas que se han beneficiado en los ultimos
afios de invertir dinero en las economias de los mercados
emergentes de Asia, estan revaluando sus carteras de in-
version conforme se agudizan los riesgos macroecondémi-
cos globales.

En su lugar, los gestores de fondos de mercado emergen-
tes parecen haber tropezado con los posibles sucesores:
los TICKS, estas economias estan centradas en la tecnolo-
gia de Taiwéan y Corea del Sur.

Los TICKS corresponden a Taiwan, India, China y Corea
del Sur. Los servicios, en especial la tecnologia, han to-
mado la delantera, el comercio en productos fisicos, espe-
cialmente los commodities, estan en plena retirada.

Ricahrd Sneller, director de acciones emergentes en Bai-
llie Gifford, cuyos fondos EM Growth y Em Leading
Companies invierten en compaiiias tecnoldgicas entre
45.0% y 50.0% de los activos que administran entre 10 y
15 mil millones de ddlares A partir de diciembre de 2015,
el 63.0% de los fondos de capital para los mercados emer-
gentes tenian por lo menos 50.0% de sus activos inverti-
dos en los TICKS, mientras que so6lo el 10.0% tenia una
alta exposicion a los BRICS.

Las dos acciones mas comunes entre los 120 fondos mo-
nitoreados por el fondo de capital promedio de mercados
emergentes son el fabricante de chips taiwanés TSMC y
Samsung Electronics de Corea.

Un ejemplo de esto, es la severa recesion por la que pasa
Brasil, esta ha impactado en la organizacion de los juegos
olimpicos, por lo que se prevé que se tengan recortes al
presupuesto de entre un 5.0 y 20.0%.

A seis meses del evento, el pais atraviesa por una de las
peores recesiones econoémicas en décadas, tasas de desem-

pleo e inflacion al alza y escandalos de corrupcion politica,
a raiz de esto se le dard un impulso a la economia con este
evento.

Sin embargo, hace dos afios atras se celebrd la Copa Mun-
dial de futbol y trajo al pais mas inflacién que crecimiento,
la economia de Brasil cayo 3.6% en 2015 y el Banco Cen-
tral estima una contraccion de 1.9% en 2016. El desempleo
a finales del 2015 superd el 7.5% mientras que la inflacion
termind cerca del 11%, perdiendo su estatus de grado de
inversion por las agencias crediticias internacionales.

Previsiones de Crecimiento del PIB para los BRICS - 2016

Rusia Brasil India China Sudifrica
7.3%
6.3%
0.9%
[ |

-1.9%
Fuente: Fondo Monetario Internacional (FMI), CEPAL.

Previsiones de Crecimiento del PIB para los TICKS - 2016
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Fuente: Fondo Monetario Internacional (FMI), Banco Mundial.




