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Panorama General Mayo 17, 2021

> Los ingresos del fisco se incrementaron respecto al afo anterior debido al precio del
petroleo, a la recaudacion del impuesto sobre la renta y a aprovechamientos.

> En diferentes grados, estas fuentes no se pueden considerar como permanentes.

> El aumento del ISR se debe a la estrategia de fiscalizacion y eficiencia recaudatoria y
cobranza sin necesidad de judicializacion.

> La estrategia es correcta, siempre y cuando no involucre intimidacion desproporcionada
relacionada con recursos de defraudacion fiscal equiparada a crimen organizado,
extincién de dominio y prisidén preventiva oficiosa.

> La salud de las finanzas publicas continuara fragil mientras la economia se no recupere
sdlidamente, lo que requiere mayor inversion, bajo reglas claras, estado de derecho y
respeto a los derechos de propiedad.

> A mediano plazo, la insuficiencia de la recaudacion tributaria puede llegar a 2 puntos
porcentuales del PIB.
.
LA RECAUDACION FISCAL EN EL PRIMER TRIMESTRE DEL ANO
Y SU SOSTENIBILIDAD

A fin de cumplir con sus obligaciones ante la sociedad, los gobiernos deben mantener y
fortalecer la sostenibilidad de los ingresos del fisco. Ello, deseablemente mediante
mecanismos que generen los incentivos adecuados para que los contribuyentes cumplan
con sus obligaciones tributarias sin mayor coaccidn. En su caso, el Estado debe también
cuidar sus fuentes de recursos no tributarios, de tal manera que pueda cumplir con sus
obligaciones con la sociedad.

En su reporte trimestral sobre las finanzas y la deuda publicas las autoridades hacendarias
subrayan la salud de la situacion financiera del sector publico con base en la solidez de los
recursos fiscales. Sostienen que los ingresos del Gobierno Federal se han fortalecido como
consecuencia de la recuperacion econdmica y el reforzamiento del marco tributario, lo que
permitié que en el primer trimestre del afio los recursos publicos superaran en 132 miles
de millones de pesos (mmp) el monto programado para ese periodo; ello como resultado
de 28.3 mmp de ingresos tributarios, de 89 mmp de no tributarios y de 14.5 mmp de
petroleros, mayores al programa.

Como se ha mencionado en este espacio, la comparacidn con los calendarios de ingresos y
gastos publicados no es lo mas acertado para apreciar la sostenibilidad ni la evolucion real
de las variables. Los calendarios de los ingresos y los egresos del presupuesto federal son

solamente indicativos y no vinculantes.

La forma en que el informe oficial presenta las cifras de los ingresos (y los gastos) publicos
parece mas bien dirigida a generar una percepcion optimista de las finanzas publicas y la
actividad econémica. Pero para tener un panorama mas claro de la evolucion de las
finanzas del sector publico, lo adecuado es contrastar los resultados recientes de los
ingresos publicos con los de afios anteriores, tratando, en su caso, de identificar el efecto
de alguna medida tomada.
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En comparacion con el mismo lapso de 2021, en el primer trimestre del ano los ingresos
totales del sector publico crecieron 2.8% en términos reales, lo que en términos absolutos
equivale a un aumento de 101.1 mmp. Si bien esto es favorable en las circunstancias
actuales, cabe sefalar que se debid principalmente a fuentes de recursos que no
necesariamente son sostenibles en el tiempo.

En su mayor proporcion, el aumento de los ingresos totales del sector publico respondié al
incremento de 155.3% en los ingresos de Pemex (74.9 mmp mas que el afio pasado), como
consecuencia del aumento significativo en el precio del crudo, cuya cotizacién internacional
paso de 39.16 ddlares por barril en el primer trimestre del 2020 a 56.34 ddlares en el mismo
periodo de este afnov.

Otra fuente importante de recursos en el primer trimestre del afo fue la recaudacion del
impuesto de la renta (ISR), que al incrementarse en 2.4% real anual, super6 en 34.9 mmp lo
recaudado en el primer trimestre del afio pasado. Naturalmente, ello es un resultado positivo
para la autoridad, y hasta sorprendente en vista de la contraccion econdmica. El informe
atribuye este resultado a la mayor eficiencia recaudatoria del Servicio de Administracion
Tributario (SAT) y a medidas efectivas para reducir la evasion y elusion fiscal.

La recaudacion del resto de los rubros tributarios -a excepcion del de importacion- registrd
disminuciones respecto al afio pasado, lo que refleja la debilidad de la actividad econdmica y
el hecho de que las medidas de eficiencia recaudatoria se concentran en el ISR como
principal fuente de recursos tributarios. La recaudacion por concepto de IVA, que se
relaciona con el consumo interno tuvo una caida anual de 3.2% en el primer trimestre, en
tanto que la del IEPS se redujo en 16.6%.

El tercer rubro en importancia entre los ingresos totales del sector publico fue el de
aprovechamientos, que crecié 24.6% anual, 22.4 mmp mas que el afio pasado. Estos
recursos son definitivamente no recurrentes, y se deben a “la recuperacion de activos
financieros del Fondo de Salud para el Bienestar por 33 mil millones de pesos para financiar
gasto en salud; de 7.6 mmp de la extincién del Fideicomiso Fondo de Desastres Naturales; y
de ingresos por 17 mmp derivados de operaciones de financiamiento”.

Desde el punto de vista de las acciones de la SHCP para fortalecer la recaudacion, destacan
las relativas al ISR. En este sentido hay resultados favorables en afios recientes, incluso en
anos previos a 2018. A partir de la reforma hacendaria en 2014 los ingresos tributarios
crecieron significativamente. Como porcentaje de los ingresos del gobierno federal, pasaron
del 58% en 2013 a 79% en 2018 y en esos afos aumentaron 60% real acumulado mientras
que el PIB lo hizo en 14%.

Esto se logré con medidas que buscaban el fortalecimiento de las fuentes de ingresos en el
mediano y largo plazo, a través de reformas que elevaron la carga fiscal a las empresas y
factores como el aumento de la base gravable y la formalizacion de trabajadores,
principalmente a partir del Régimen de Incorporacién Fiscal (RIF)#, en el que a partir de su
instrumentacion se han inscrito 1.4 millones de contribuyentes.

1/ El incremento en el precio compenso la disminucion de casi 200 mil barriles diarios en la plataforma de exportacion en
ese trimestre.
2/ Que al mismo tiempo buscaba ampliar la cobertura de la seguridad social
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Hasta ahora, este gobierno ha seguido otro curso, basado en la fiscalizacion vy la eficiencia
recaudatoria. En su Informe Tributario y de Gestion del cuarto trimestre de 2020, el Servicio de
Administracién Tributaria (SAT) sefialéd que “Como parte de las acciones implementadas por la
actual administracion, se definid un programa de trabajo enfocado en promover la eficiencia
recaudatoria; de lo anterior, resaltan las acciones que, de manera inmediata al periodo de
cumplimiento, permiten identificar oportunamente omisiones o inconsistencias en el
cumplimiento de obligaciones, asi como llevar a cabo acciones de cobranza coactiva”.

Con este enfoque, por concepto de eficiencia recaudatoria y cobranza sin necesidad de
judicializacion el fisco obtuvo 112.3 mmp en el primer trimestre del presente afio, 31.4 mmp
mas que un ano antes, y mas del doble que los mismos periodos de tres anos precedentes,
cuando promedié 53 mmp.

Cabe subrayar que la estrategia basada en la fiscalizacion, eficiencia recaudatoria y cobranza
sin necesidad de judicializacion es en principio valida, legitima y bienvenida. Ademas, es
evidente que ha dado buenos resultados en términos de la recaudacion del ISR. Cabe senalar
que la narrativa oficial sugiere que simplemente los métodos legales se usan mejor que antes.

No obstante, sorprende que el resultado en sélo un afio de vigencia sea tanto mejor que lo
obtenido en afios anteriores. Dicho de otra forma, que la fiscalizacion de las autoridades haya
sido tan laxa en el pasado. Pareceria que hay algo nuevo en la fiscalizacion que no estaba
presente antes.

Una hipdtesis, respaldada por evidencia solamente anecddtica pero no escasa, es que los
contribuyentes han sido objeto de presion importante para pagar sus adeudos bajo la amenaza
de ser denunciados por la comision de delitos fiscales. Cabe sefalar que hay elementos
juridicos que se han desarrollado recientemente que podrian ser sumamente intimidatorios
para los contribuyentes. Esto es, la combinacion juridica del fortalecimiento de la ley de
extincion de dominio, la ampliacién de los delitos que merecen prisidén preventiva de oficio y la
equiparacion de la defraudacion fiscal a delincuencia organizada. Todo eso realmente
constituye un arsenal sin precedentes en poder de la autoridad. En la medida en que la mejoria
en la recaudacion se base en “negociaciones” que incluyan un uso desproporcionado de estos
elementos intimidatorios, las ganancias serian sélo pasajeras y la estrategia seria un disuasivo
para la inversion en lo subsecuente. Esto es porque dicha combinacién juridica podria ser
utilizada como una amenaza para que bajo una sospecha no probada de defraudacién fiscal
llegue hasta el extremo de extincion de dominio y prision.

En todo caso, el repunte de la recaudacion de ISR por la via de la llamada eficiencia
recaudatoria sin judicializacidén sera en su mayoria ingresos de solo una vez y dificilmente se
podra consolidar como fuente recurrente de recursos. La mayoria del repunte ha sido por
acuerdos reparatorios que se han concretado, mediante los que grandes contribuyentesy han
pagado los créditos fiscales que estaban pendientes o en litigio. Mas aun, si en las
negociaciones correspondientes hubo actitudes intimidatorias con amenazas basadas en el
arsenal con que ahora cuenta la autoridad, el efecto en la recaudacién seria negativo a la larga
al disuadir el crecimiento o la creacién de negocios.

3/ Cabe sefialar que el universo de estos contribuyentes (sin incluir Pemex) representa solo el 0.02% del total,
pero genero el 53% del total de los ingresos tributarios en el primer trimestre del afio.
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Lo mas adecuado desde todos los puntos de vista seria un sistema tributario estricto e
intolerante ante abusos, si, pero con principios bien definidos como los de universalidad,
obligatoriedad, equidad, proporcionalidad y legalidad. Que busque ampliar la base gravable
y que su carga esté relacionada claramente con beneficios para la sociedad y los
contribuyentes mediante un gasto publico con rentabilidad social probada. Eso seria un
incentivo para el cumplimiento de los contribuyentes y facilitaria la inclusién de la economia
informal.

Ademas de la probabilidad de que buena parte la recaudacion lograda via eficiencia
recaudatoria y fiscalizacidn no sea recurrente, otros ingresos transitorios que ha recibido el
erario se agotan. El saldo disponible en el Fondo de Estabilizacion de los Ingresos
Presupuestarios (FEIP) al cierre de marzo sumé sélo 15.8 mmp, mientras que un afo antes
contaba con 175 mmp y, como se sefiala antes, ya se utilizaron 33 mmp del Fondo de Salud
para el Bienestar y 7.6 mmp de la extincién del FONDEN. Asimismo, el Banco de México
confirmd que no habra recursos provenientes de su Remanente de Operacién, con los que
el Ejecutivo contaba en algin momento para compensar los faltantes.

Se ha sefialado antes en este espacio, que el mayor crecimiento del producto que se
contabilizard no causara por si mismo una recuperacion de los ingresos tributarios en la
misma proporcién, ya que dicho crecimiento sera principalmente resultado de un rebote de
la economia y un efecto aritmético.

Mas a mediano plazo si se puede anticipar una insuficiencia de los ingresos tributarios
respecto a la situacion de 2020 y el primer trimestre de 2021, debido a varios factores
como: el agotamiento de las fuentes no recurrentes; los limites de la fiscalizacion y
eficiencia recaudatoria, que hasta ahora han aumentado la recaudaciéon con base en casos
acumulados que se agotaran paulatinamente; la probable lentitud del proceso de
recuperacion hacia una economia que vuelva a crecer al menos al ritmo que lo hacia hasta
antes de su caida de 2019, ante la baja inversion; los efectos de la desaparicion de
empresas en la crisis; y la posible transitoriedad del relativamente elevado precio del
petréleo. Es factible que todo esto se traduzca en el tiempo en la necesidad de una
recaudacion tributaria mayor en unos 500 mmp respecto a lo presupuestado para el 2021,
alrededor de 2 puntos porcentuales del producto.

Mientras la economia no esté en un sendero de recuperacion sostenida, para lo que cuenta
con grandes oportunidades en la coyuntura actual, los ingresos del sector publico
continuaran siendo fragiles y su sostenibilidad en el tiempo también lo sera. Se reitera aqui
que la politica econdmica debe virar hacia un contexto mas amigable para la inversion, sin
privilegios, pero si con reglas claras, estado de derecho y respeto a los derechos de
propiedad, a fin de recobrar una tasa de crecimiento mas propicia para el verdadero
progreso social. Dicha conclusion se extiende para lograr una recaudacion fiscal que haga
sostenible la salud de las finanzas publicas.
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México
El INEGI informd que durante marzo la actividad

industrial registré un avance mensual de 0.3%, con lo
que acumuld diez meses consecutivos con variaciones

ap - . . CEESP
positivas. Este resultado tuvo su origen principalmente

en el incremento mensual de 3.0% en la actividad
manufacturera, sobresaliendo el repunte mensual de
13.3% en la fabricacion de productos derivados del
petrdleo y del carbdn, el avance de 10.9% en la
fabricacién de equipo de transporte y el de 10.1% en
la fabricacion de prendas de vestir. Por su parte, la
generacion, transmision y distribucion de energia
eléctrica, suministro de agua y de gas por ductos al
consumidor final aumentd 4.9%, en tanto que la
mineria cayd 3.1% vy la construccion 0.1%. En
términos anuales la actividad industrial crecié 1.5%,
que fue su primera variacion positiva después de 29
meses consecutivos con cifras negativas.

Por su parte, durante febrero el indicador de inversién
fija bruta registré un avance mensual de 2.4%,
impulsado principalmente por el incremento de 2.6%
en la inversion en construccidn, especialmente en el
segmento residencial, donde se report6é un avance de
2.5%, en tanto que en el no residencial el avance fue
de 1.6%. Por su parte, la inversidn en maquinaria y
equipo crecid 1.5% durante el mes, resultado del
impulso proveniente del aumento de 1.9% en la
inversion en maquinaria y equipo de origen
importado. Por el contrario, la de origen nacional
disminuy6 1.9%. No obstante, respecto al mismo mes
del afio pasado, la inversion fija bruta resulté 3.5%
inferior, que si bien es su menor descenso desde
diciembre del 2019, acumuld 25 meses consecutivos
con variaciones negativas.

En el caso del consumo privado en el mercado
interno, durante febrero disminuyd 0.2%, lo que
parece contradecir el discurso del gobierno en cuanto
al fortalecimiento del mercado interno. Este resultado
refleja la disminucion de 0.3% en el consumo de
bienes y servicios de origen nacional y la caida de
1.8% en el consumo de los de origen importado.
Estos resultados propiciaron que en su comparacion
anual, el consumo privado en el mercado interno
mostrara una caida de 6.5%, con lo que acumuld 15
meses ininterrumpidos con variaciones negativas.
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Estados Unidos

El Departamento del Trabajo informé que durante
abril los precios al consumidor registraron un alza
mensual de 0.8%, que ademas de ser la mayor
desde junio del 2009, super6 significativamente el
prondstico del mercado que anticipaba un
incremento de 0.2%. El rubro de precios de
alimentos tuvo un incremento de 0.4%, mientras
que el de energia registré una disminucién de
1.0%. Sin embargo, el indice de automdviles y
camiones usados se increment6 10%, lo que
significé su mayor aumento mensual desde que
inicié la serie en 1953 y representd mas de un
tercio del aumento del indicador general de precios.
De esta manera, la inflacion anual se ubicé en
4.2%, la mayor variacion desde septiembre de
2008.

De acuerdo con las cifras del Departamento de
Comercio, las ventas al menudeo se mantuvieron
sin cambio durante abril, después de que un mes
antes repuntaran 10.7% mensual, basicamente por
un efecto aritmético por la comparacién con una
base reducida, tras los efectos del confinamiento
sanitario. Ademas, este comportamiento contrasta
con la expectativa del mercado que anticipaba un
aumento mensual de 1.8%. Excluyendo autos, las
ventas minoristas disminuyeron 0.8%, cuando el
mercado estimaba un avance de 1.2%. Resaltan las
ventas de los concesionarios de vehiculos de motor
y autopartes que aumentaron 2.9%, mientras que
por el contrario la ventas de estaciones de gasolina
disminuyeron 1.1%.

La Reserva Federal informé que durante abril la
produccion industrial tuvo un avance mensual de
0.7%, en linea con lo que estimaba el mercado. La
produccion manufacturera aumentd 0.4% después
de una alza de 3.1% el mes previo. Por su parte, la
produccion minera aumenté un 0.7% mientras que
la de servicios publicos crecid 2.6%. Los
especialistas sefialan que la produccion industrial
conserva un ritmo sélido, que podria ser mas fuerte
si no fuera por la escasez de suministro de
semiconductores que ha afectado la produccion de
vehiculos de motor.
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Indicadores financieros semanales

ETES 28 dias

Bolsa Mexicana de Valores

Base monetaria (mill. pesos)

Activos internac. netos (md)
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