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Finanzas Publicas

e Al cierre de 2018, los principales balances de finanzas publicas exhibieron
resultados consistentes con las metas fiscales aprobadas por el Congreso, aunque
ligeramente menores a las estimaciones presentadas en los CGPE 2019 para

algunos casos.
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e En 2018, el balance del Sector Publico presentd un déficit equivalente a 2.1% del
PIB, ligeramente mayor al programado de 2.0%. El balance primario, que excluye
los gastos por costo financiero, registré un superavit por segundo afio consecutivo,
ahora de 0.6% del PIB, menor al estimado de 0.7%.

e Los ingresos presupuestarios fueron superiores a los previstos en el programa en
334.8 mil millones de pesos. Destaca la evolucién de los ingresos petroleros y los
tributarios sin IEPS a combustibles, que aumentaron 12.8% y 3.9% real anual,
respectivamente.

o El gasto neto total fue mayor al aprobado en 312.5 mil millones de pesos. Destaca un
crecimiento del gasto no programable de 9.6% real anual, que se explica por
mayores pagos de adeudos de ejercicios fiscales anteriores (Adefas) y

participaciones.

En 2018, el balance publico presentd un déficit de 495.0 mil
millones de pesos (MMP), esto es 2.1% del PIB, que se compara
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2.9% real respecto al cierre de 2017. A su interior, el gasto programable ascendié a 4 billones 67.7 MMp, excediendo en 264.550
MMp lo previsto en el programa debido a un mayor gasto del gobierno federal y de la CFE. Por otro lado, el gasto no programable
fue de 1 billén 524.4 MMp, ubicandose 47.935 MMp por arriba del programa y 9.6% mayor, en términos reales, al registrado en
2017. Esta dinamica se explica por un mayor pago de Adefas y un incremento en las participaciones a entidades federativas.

Finalmente, los RFSP alcanzaron un déficit de -2.3% del PIB en 2018, monto menor al estimado en CGPE 2019 de -2.5% del PIB.
Asi, su Saldo Histoérico (SHRFSP), la medida mas amplia de la deuda, continué exhibiendo una trayectoria decreciente al ubicarse
en 44.8% del PIB en 2018, comparado con su nivel al cierre de 2017 de 45.8% del PIB. Por su parte, el saldo de la deuda neta del
sector publico se ubicé en 10 billones 829.9 MMp, con su componente interno, aproximadamente el 64% de la deuda total,
ascendiendo a 6 hillones 867.6 MMp, y el externo a 201.3 mil millones de délares.

Con estos resultados finaliza el programa de consolidacion fiscal implementado por la administracion anterior en 2013, y cuyo
objetivo era disminuir los RFSP en el mediano plazo. El Paquete Econdmico para 2019 sugiere que el nuevo gobierno mantendra la
disciplina fiscal, aunque las metas para los balances de finanzas publicas resultan un tanto ambiciosos dada la profunda
restructuracion en la composicion del gasto. Las previsiones para 2019 consideran RFSP de 2.5% del PIB, que implican un déficit
en el balance presupuestario de 2.0% del PIB y mantener constante el nivel de la deuda en 45.6% del producto. De igual manera,
se prevé alcanzar un superavit primario equivalente a 1.0% del PIB. No obstante, dichas estimaciones se basan en supuestos
relativamente optimistas sobre el crecimiento de los ingresos y recortes de gastos, como lo es un incremento esperado de 7.0% en
los ingresos tributarios, especialmente ISR (+10.8%) e IVA (+12.8%) y un recorte previsto en los gastos de operacién del gobierno
de 0.7% del PIB.

Este documento, elaborado por la Direccién de Estudios Econdmicos, y dirigido exclusivamente a personas que radican en el territorio Mexicano, es publicado con la Gnica intencién
de proporcionar informacién y andlisis con base en las fuentes que se consideran fidedignas y que sin embargo, no garantizan su veracidad. Las opiniones, estimaciones y
proyecciones contenidas aqui reflejan el punto de vista personal de los economistas y analistas de Scotiabank Inverlat sefialados en el presente documento, no el de un area de
negocio en particular y no necesariamente una opinién institucional. Dichas opiniones pueden modificarse de acuerdo con los cambios en las condiciones econdmicas, politicas y
sociales, y no deben ser consideradas como una declaracion unilateral de la voluntad, ni ser interpretadas como una oferta, sugerencia o invitaciéon para comprar o vender valor
alguno, o como una oferta, invitaciéon o sugerencia para contratar los servicios de Scotiabank Inverlat. Asimismo el presente andlisis no puede ser entendido como una Asesoria de
Inversiones ya que no constituye en forma alguna, una recomendacion personalizada a quien lo recibe, por lo que la decisién de inversién sobre alguna o algunas emisora(s)
mencionada(s) en el presente andlisis es responsabilidad exclusiva del cliente en funcién de su perfil de inversion. Este documento es de libre distribucion de acuerdo a “Practicas
de Venta”. La compensacioén de los analistas que elaboraron el documento depende, entre otros factores, de la rentabilidad y la utilidad generada por todas las areas de Scotiabank
Inverlat, pero no por un negocio o area de negocio en particular. La compensacion de los analistas no se relaciona con una recomendacion en particular; la compensacion, entre
otros factores, depende de la asertividad de las estimaciones y recomendaciones contenidas en este documento. Los analistas no reciben compensacion alguna por parte de las
emisoras de los valores que se describen en este reporte. Asimismo, los analistas no percibieron compensacién alguna de personas distintas al Grupo Financiero Scotiabank
Inverlat o de sus subsidiarias y/o afiliadas con respecto a la elaboracién de este reporte. Alguna de las empresas del Grupo Financiero Scotiabank Inverlat puede realizar
inversiones por cuenta propia en los valores descritos en este reporte. Scotiabank Inverlat o alguna otra empresa del Grupo pueden tener alguna relacién de negocios con las
emisoras de los valores contenidos en este reporte (agente colocador, agente estructurador, representante comun, asesor financiero, servicios financieros, etc.). La Direccién de
Estudios Econémicos es un area independiente de las areas de negocio, incluyendo el area de Operaciones y de Banca de Inversion y, no recibe remuneracion, directriz, o de
cualquier forma, influencia alguna por parte de las areas de negocio que pueda afectar en cualquier sentido las opiniones contenidas en este documento. Este documento no puede
fotocopiarse, ser utilizado por cualquier medio electronico o bien ser reproducido por algin otro medio o método en forma parcial o total; tampoco puede ser citado o divulgado sin la
previa autorizacion de la Direccién de Estudios Econdmicos de Grupo Financiero Scotiabank Inverlat, S.A. de C.V. Los servicios de Scotia Inverlat Casa de Bolsa no estan
disponibles para personas en los Estados Unidos de América, salvo Inversionistas Institucionales Mayores (Major Institutional Investors) o Corredores Registrados (Registered

Broker Dealers).
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