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La recaudacion tributaria:
clave para viabilidad del
presupuesto

Buena parte del financiamiento del gobierno federal en el
actual sexenio se basa en un destacado esfuerzo recaudatorio.
Los ingresos tienen principalmente de tres fuentes: 1la renta
petrolera, la recaudacidén y la deuda. Una situaciéon compleja
en Pemex, la volatilidad de los precios internacionales del
petréleo y la disciplina hacendaria a favor del no
endeudamiento, han acrecentado el protagonismo presupuestario
de la recaudacidn.

Durante 2023 los ingresos tributarios no petroleros (sin IEPS
de combustibles) crecieron 4.3% -mas que la economia en su
conjunto- y durante los ultimos cinco afios lo han hecho 3.0%
en promedio anual. Estos resultados deben evaluarse a la luz
de dos hechos: 1) se lograron sin una reforma fiscal, y 2)
enfrentaron el cierre de actividades durante la pandemia por
COVID, misma que ocasiono6 la caida mas profunda de la
actividad econdmica desde los anos treinta (-8.6% real anual
en 2020).
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La recaudacién de ISR e IVA son los indicadores por excelencia
para evaluar el esfuerzo tributario. Durante 2023 1los montos
obtenidos por estos dos impuestos representaron el 12.2% del
PIB, llevando el promedio de los uUltimos cinco afos a 11.4%,
niveles muy superiores a lo registrado en los tres sexenios
previos (Grafica 1). Cabe sefalar que, si bien la mayor
recaudacion de ISR abarca tanto a empresas y asalariados, se
ha realizado con mayor énfasis en personas morales (Grafica
2), reflejando una mayor postura redistributiva del Estado.

Otra importante fuente de ingresos es la renta petrolera, sin
embargo, ha registrado algunas dificultades en anos recientes.
Los ingresos petroleros cayeron en un 30.7% real durante el
Gltimo afo y se ubicaron 18% por debajo de lo presupuestado,
consecuencia de un menor precio de la mezcla mexicana (2023:
US$70.9 vs 2022: US$88.9). En los dos anos previos, el precio
registré incrementos interanuales, en 1linea con 1la
restauracion de cadenas productivas después del confinamiento.
Adicionalmente la fortaleza reciente del peso también ha
golpeado a los ingresos petroleros, pues un tipo de cambio
menor reduce (en pesos) los ingresos obtenidos en ddlares.

Estos resultados no deben interpretarse como un indicio de que
el sector petrolero disminuya su importancia, los ingresos
petroleros en 2023 fueron 1.07 billones de pesos corrientes -
esto es alrededor de 3.4% del PIB- y sumaron importantes
recursos para ejecutar el presupuesto.

En la prospectiva oficial para 2024 -seglin el presupuesto
aprobado-, persiste la apuesta por mejorar la recaudacidén. Se
espera incrementar moderadamente los ingresos tributarios,
aunque es 1importante subrayar que dicho esfuerzo sera
insuficiente para compensar el deterioro de los ingresos
petroleros.

Datos de la OCDE indican que durante 2022 México se ubicd en
el dltimo lugar en materia de recaudacién dentro de los paises
miembros, esto limita de forma importante la capacidad de



accion del Estado. Las estadisticas tributarias muestran que
se han dado pasos en la direccidén correcta, no obstante,
todavia hay mucho espacio para mejorar. Sin duda es mucho mas
saludable apostar por la recaudacidén que asumir el costo
presente y futuro de mayor endeudamiento.

Eduardo Valle [1] | febrero de 2024.

Grafica 1. Recaudacién de ISR e IVA: reflejo del esfuerzo
tributario
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Grafica 2. Tendencia creciente en recaudacién de ISR
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[1] Analista y consultor econémico. Licenciado y maestro en
Economia por la UAM, con estudios de posgrado en econometria,
finanzas y regulacidn. Con publicaciones en libros y revistas
de varias instituciones.
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Deuda publica: entre senales
positivas y riesgos futuros

Una de 1las condiciones necesarias para gestionar el
crecimiento y el desarrollo econémico de un pais es la
estabilidad de las finanzas publicas. Esto no sélo implica la
administracidn responsable y eficaz de los recursos econdémicos
del Estado, sino que también deriva en una sefial de confianza
o desconfianza para otros agentes econdmicos como grandes
empresas, 1inversionistas, organismos internacionales o
calificadoras de deuda.

Standard & Poor’s ratifico recientemente la calificacidn
crediticia de México en BBB para moneda extrajera y BBB+ en
moneda local, manteniéndola en grado de inversion con
perspectiva estable [1]. Dicha evaluacidén es una buena noticia
para nuestro pals pues indica que se mantiene el nivel de
confianza respecto al cumplimiento de pagos de la deuda
soberana de forma ordinaria. En términos practicos implica que
no se incrementaran los intereses que se tienen que pagar por
la deuda publica. Recordemos que entre mayor riesgo o
probabilidad de no pago, mayor es el interés que el gobierno
debe pagar por hacerse de recursos.

La agencia subraya 1la expectativa de wuna gestidn
macroecondémica cautelosa a pesar del entorno global complejo,
incluso en medio de un ano electoral que pudiera causar
tension politica y financiera. Por otro lado, el mayor déficit
publico aprobado para este afno (5.4% del PIB) y que ha
ocasionado importante controversia entre analistas, se
interpreta como algo temporal bajo el supuesto que la prdéxima
administracién lo reducira gradualmente.

No todo han sido noticias alentadoras, en los ultimos afos la
lucha contra la inflacidn aumenté las presiones fiscales
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asociadas a la deuda. El Saldo Histoérico de 1los
Requerimientos Financieros del Sector Publico como porcentaje
del PIB -la medida mas amplia de la deuda- ha mostrado una
reduccion durante los ultimos tres anos, empero, Ssu costo
financiero se incrementd (Graficas 1 y 2). Dicho resultado es
efecto de la postura monetaria restrictiva de Banco de México
(Banxico) con altas tasas de interés cuyo objetivo ha sido
limitar el incremento en los precios.

En otras palabras, el riesgo crediticio y las tasas de interés
juegan un papel crucial en cuanto al desembolso de recursos
publicos en aras de cumplir con las obligaciones de deuda. Por
un lado, Standard & Poor’s ha dado una seinal de confianza, en
complemento, el descenso paulatino de la inflacidén anual
sugiere que en meses prdéximos comenzaran las reducciones de la
tasa de referencia de Banxico. De materializarse dicho
escenario, se liberarian recursos publicos hacia adelante para
atender otras problematicas, sin embargo (como mencioné al
inicio), la condicién de estabilidad es necesaria, aunque
insuficiente para apuntalar el desarrollo.

Una gestién publica integral y exitosa requiere ademds de
disciplina fiscal, eficientizar los mecanismos para obtener
recursos, asi como una ejecucién del gasto focalizada vy
progresiva. Por lo tanto, la pregunta obligada es: équé
cambios se han registrado en materia de ingreso y gasto en los
altimos afos?

Eso lo comentaremos en siguientes notas de analisis, en este
espacio.

Eduardo Valle | febrero de 2024.

Grafica 1. Deuda con tendencia a la baja y en niveles
manejables
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Grafica 2. Altas tasas de interés aumentan costo financiero de
la deuda
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[1] Consultado
en https://disclosure.spglobal.com/ratings/es/requlatory/artic
le/-/view/type/HTML/1d/3120459 el 01 de febrero de 2024.



https://e4cero.azc.uam.mx/deuda-publica-entre-senales-positivas-y-riesgos-futuros/#_ftnref1
https://disclosure.spglobal.com/ratings/es/regulatory/article/-/view/type/HTML/id/3120459
https://disclosure.spglobal.com/ratings/es/regulatory/article/-/view/type/HTML/id/3120459
https://e4cero.azc.uam.mx/

= INICIO

Seleccionar pagina

El Nearshoring en Meéxico
(1):La vieja necesidad de
relocalizacidon en los tiempos
actuales

El nearshoring es una vieja idea ya que por décadas las
empresas han buscado locaciones alternativas a las sedes
originales, que representen menores costos laborales y que
sean lo mas cercanas posible a los mercados de origen que les
proporcionan las ganancias importantes. El estiramiento de la
geografia econdmica que representé la globalizacién centrada
en el sudeste asidtico fue posible por la importante capacidad
de reducir costos productivos en esos paises a causa de la
produccién en masa y los bajos salarios. Esto compensaba,
entre otros, los costos de la logistica y tuvo su expresién
plena entre los afos 90 y la primera década de este siglo. La
nueva oleada de inversiones extranjeras basadas en la ldgica
de proximidad y menores costos comprime la geografia y nace
del estado de shock de las cadenas de suministro a causa de la
pandemia global (Grafica 1). Las industrias manufacturera
estadunidense dependiente de las fabricas chinas al inicio de
las cadenas, fueron especialmente sensibles a la crisis.

Resulta 16gico que México sea un espacio propicio para esta
nueva fase de la inversidn extranjera que tiene como objetivo
el mercado estadunidense. Desde el lejano inicio del TLCAN se
ha articulado un espacio econdmico comin entre México y EE UU
mediante cadenas manufactureras, entre las que sobresale la
automotriz [1]. Lo que el TLCAN credé ha sido reforzado por el


https://e4cero.azc.uam.mx/
https://e4cero.azc.uam.mx/el-nearshoring-en-mexico-1la-vieja-necesidad-de-relocalizacion-en-los-tiempos-actuales/
https://e4cero.azc.uam.mx/el-nearshoring-en-mexico-1la-vieja-necesidad-de-relocalizacion-en-los-tiempos-actuales/
https://e4cero.azc.uam.mx/el-nearshoring-en-mexico-1la-vieja-necesidad-de-relocalizacion-en-los-tiempos-actuales/
https://e4cero.azc.uam.mx/el-nearshoring-en-mexico-1la-vieja-necesidad-de-relocalizacion-en-los-tiempos-actuales/
https://e4cero.azc.uam.mx/el-nearshoring-en-mexico-1la-vieja-necesidad-de-relocalizacion-en-los-tiempos-actuales/#_ftn1

TMEC y sin duda, por la politica de infraestructuras
energéticas y de movilidad del gobierno mexicano en el sexenio
actual. Estas elevan el valor geoestratégico de México y la
nueva inversién extranjera se explica por la confluencia
del nearshoring con el TMEC y la revalorizaciodn estratégica
del territorio mexicano.

El contexto necesario para dimensionar este proceso es el del
ciclo mundial de la inversion extranjera, el cual nace en los
anos 70 del siglo pasado y adquiere la connotacidn de
globalizacién por tres caracteristicas: la importancia de la
inversién en servicios, la amplitud de las operaciones que la
empresa relocalizaba y la expansion geografica de las
inversiones. La cadena de valor global fue la forma de
organizar la ejecucion operativa de la manufactura en el
marco de la globalizacién. Su eficiencia de costos superaba a
una operacioén basada en economias de cercanias, por ello fue
posible el paso de una expansion mundial de la inversidn a
escala regional a otra de escala global.

La Grafica 2 muestra la tendencia contemporanea mundial de la
inversién extranjera a partir del pico histdérico que tuvo
ésta, con un monto de poco mds de 2 billones de ddélares [2],
en el afo 2015. Asi, el nearshoring es la forma contemporanea
en que se manifiesta el ciclo global de 1la inversiodn
extranjera, después de su maximo histérico.

¢Significa ello el fin de la escala global y el inicio de la
escala regional? Esa es una pregunta que incidira en 1los
analisis futuros del fendmeno de la inversién extranjera. Sin
embargo, para México, esta cuestidn sera secundaria pues el
pais forma parte del espacio econémico de Norteamérica. La
Grafica 3 muestra que México, desde 2016, ha tenido una
tendencia ascendente en la captacidén del capital extranjero
mundial, a pesar de que la disminucion de los flujos anuales
mundiales.
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Asi entonces, el nearshoring ha significado para México ir a
contraflujo del proceso mundial dominante.

Grafica 1: Indice global de presiones sobre cadenas de
suministro
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Fuente:
https://www.newyorkfed.org/research/policy/gscpi#/interactive

Nota: El Banco de la Reserva Federal de Nueva York es el
creador y difusor del indice a partir de variables de
transporte y la fabricacidén que reflejan las presiones sobre
la cadena de suministro mundial. Considera los plazos de
entrega, costo de envio de materia prima, volumen de stock y
costos aduaneros, entre otros.

Grafica 2: Los flujos anuales mundiales de IED en tendencia
descendente
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Fuente:
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Grafica 3 : México ha captado cada vez una parte mayor de la
inversidn extranjera mundial

Fuente:
https://unctad.org/publication/world-investment-report-2023

Jordy Micheli | febrero de 2024.

[1] La realidad es que “ For decades USA manufacturers have

been “nearshoring”manufacturing operations to Mexico” , como
seflala un articulo reciente sobre el desempefio de filiales de
empresas estadunidenses en México:

https://www.thenearshorecompany.com/5-well-known-us-companies-
succeeding-in-mexico/

[2] 1 billén = 1 millén de millones
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El crecimiento econdmico de
México: éxitos en 2023 vy
riesgos en 2024

El crecimiento de la economia mexicana durante 2023 parece
haber sorprendido a los expertos. El resultado acumulado del
Indicador Global de Actividad Econémica (indicador
mensual proxy del PIB), y su estimacidén oportuna, muestran que
la economia habria crecido alrededor de 3.2% en todo el afo.
Para dimensionar este resultado es importante notar que es
incluso superior a la proyeccién oficial con la que se aprobd
el Presupuesto (3%) y mucho mayor que el consenso de analistas
de la Encuesta Citibanamex de Expectativas (ECE) a principios
de 2023 (0.9%).

Resulta pertinente evaluar qué condiciones permitieron dicho
avance, asi como los riesgos al crecimiento en el afio que
comienza.

Algunos elementos que explican el desempefio de la economia
durante el afio pasado son: 1) la profundizacién de politicas
publicas -principalmente en el ambito laboral y fiscal
asociadas al gasto-, que permitieron fortalecer el mercado
interno; 2) el proceso de relocalizaciodon industrial y un peso
fuerte frente al ddélar, que impulsaron la inversién, y 3) la
resiliencia del mercado estadounidense como consecuencia de
importantes apoyos gubernamentales durante los afos de
pandemia y que favorecieron las exportaciones mexicanas.

No obstante, para inicios de 2024, las condiciones han
cambiado.

La inflacidn post-covid trajo consigo incrementos de las tasas
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de interés con ciclos que concluyeron durante 2023, para
inhibir la demanda y contener el alza en los precios. La
Reserva Federal en Estados Unidos 1levd su tasa de referencia
de 0.25% a 5.5% entre febrero de 2022 y julio de 2023,
mientras Banxico lo hizo de 4.0% en junio de 2021 a 11.25% en
marzo de 2023. Si bien se ha logrado contener en buena medida
el crecimiento de los precios, el costo de tasa de interés
elevada se comienza a manifestar.

En México, indicadores como las ventas minoristas o el
consumo privado muestran signos de desaceleracién a finales
de 2023. Adicionalmente, en EE UU el mayor costo de
financiamiento ha deteriorado la produccioén manufacturera y,
en consecuencia, también las exportaciones mexicanas no
automotrices, por lo que el impacto es tanto en nuestro
mercado interno como en el externo.

ELl riesgo mas importante es 1la inflacion. Los conflictos
internacionales (bélicos y comerciales), pueden incidir en
precios internacionales desatando nuevas olas de incrementos
y, en consecuencia, un periodo mas prolongado con altas tasas
de interés que deteriore las condiciones de crecimiento en
este ano.

Por Ultimo, la recuperacién del empleo en los Ultimos afios ha
sido notable y la tasa de desocupacidn se ubica en niveles
minimos histdricos. No obstante, esto implica un menor margen
de crecimiento para 2024 en este importante driver del consumo
privado. Asi pues, la expectativa de consenso privado en la
mas reciente ECE para el crecimiento de la economia es mas
pesimista que la oficial: 2.4% y 3.0% respectivamente.

Lo que estara en juego es qué factores de la nueva politica de
desarrollo como el incremento salarial y el gasto publico en
obras y programas sociales, se combinen con un dindamico
proceso de nearshoring, para que las tendencias negativas sean
contrarrestadas.



Ello haria posible una nueva sorpresa para 1los
terminar 2024.

Eduardo Valle | enero de 2024.

FIB supera toda expectativa en 2023
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Comprensién de 1la economia moderna desde un programa
universitario que ofrece analisis y recursos formativos para
apoyar al desarrollo con bienestar.



