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MENSAJES IMPORTANTES:

e El balance del sector publico registré6 un déficit de 42.7 mil millones de
pesos. Si bien este resultado fue en lo general mejor al programado, se

. L . tabar tiabank.com.mx
observa un deterioro significativo en los balances de Pemex y CFE. clabares@scoliabank.co

e Los ingresos presupuestarios fueron menores en 7.5% en términos reales
respecto a enero de 2018. Los ingresos petroleros disminuyeron 52.3%
como resultado principalmente, de un saldo negativo en los referentes a
los propios de Pemex.

e El gasto neto total fue menor en 1.0% real anual, toda vez que el gasto no
programable disminuy6 10.1% por un menor pago de Adefas.

PRINCIPALES RESULTADOS:

En enero de 2019, el balance publico presentd un déficit de 42.74 mil millones de  Rresultados de Finanzas Pablicas

pesos (mmp), que resulté menor al programado de 70.29 mmp, aunque mayor si se Enero 2019
compara con el déficit registrado en enero de 2018 de 20.42 mmp. A su interior, el Concepto Saldo  Var.Abs. Var %
balance presupuestario exhibié resultados mixtos. Por un lado, los saldos del M (MVP) _real anual
Gobi Federal d . d trol tario direct IMSS Ingreso Totales 448.0 -16.2 -75
obierno e. eral y de orggnlsmos e contro presupues ario directo ( e Retroleros 445 A48 553
ISSSTE), registraron superavits mayores a los previstos. En contraste, los balances No petroleros 403.5 28.6 31
de las empresas productivas del Estado reportaron un deterioro significativo, con el Gobierno Federal 339.2 21.4 23
déficit de Pemex ascendiendo a 67.80 mmp (vs -32.36 mmp aprobado), mientras Tributarios 3185 203 2.3
P , . L ISR 172.0 9.4 1.4
que el déficit de la CFE sum6 35.88 mmp (vs -4.40 mmp). Asi, el balance primario VA 907 83 123
presentd un superavit de 15.9 mmp, en contraste con el déficit primario previsto en IEPS 45.4 172 545
el programa de 0.6 mmp. Otros 37 0.6 13.1
) ) ) No Tributarios 20.7 11 1.2
Los ingresos presupuestarios se ubicaron en 447.96 mmp, menores en 7.5% a los Orgs. Control Presup. 332 28 4.8
observados en enero de 2018, e inferiores también en 24.42 mmp a los previstos en CFEy otros 31.2 43 11.3
el programa. Al interior, los ingresos petroleros exhibieron una contraccion de 52.3%, |Gasto Neto Total 506.7 163 -1.0
. . - Pr bl 365.0 255 3.0
presionados por un saldo negativo en los referentes a Pemex. A esto también gg:‘:g:tee 808 e 1o
contribuy6é una caida en el precio promedio de la mezcla mexicana en enero, y una Servs. Personales 08.1 1.0 5.1
diminucion en la plataforma de produccion de crudo (+1.682 millones de barriles Subsidios y transf. 44.3 0.4 -3.4
diarios (mbd) vs +1.872 mbd en enero 2018). Por otro lado, los ingresos tributarios Otros de operacion 142.4 9.2 24
fueron mayores en 2.3% en términos reales respecto al afio previo, aunque menores ﬁsglsmn fsica gg‘i 12'2 ii‘i
en 7.07 mmp a Iog aprobados por el Congreso. A su interior destaca una mayor Otros de capital 210 73 473
recaudacion en los ingresos por concepto de ISR de 1.4% y de IEPS de 54.5%, asi No programable 141.7 9.3 -10.1
como una contraccioén en los ingresos por IVA de 12.3% real anual. Costo financiero 69.9 111 14.0
Participaciones 71.5 21 -1.2
El gasto neto total sumé 506.71 mmp, monto inferior al aprobado de 542.7 mmp. Adefas y otros 0.3 -22.6 -98.8
Respecto a enero de 2018, el gasto neto total disminuy6 1.0% como resultado de |Balance publico -42.7 -22.3 1005
un retroceso de 10.1% en el gasto no programable y un modesto crecimiento de | B Presupuestario 87 -85 1142
% del t ble. A interi | ¢ bl di6 a 365 B. No Presupuestario 16.0 10.2 161.9
3.0% del gasto programable. A su interior, el gasto programable ascen |9_a Partidas Informativas
mmp, monto menor al aprobado en 15.26 mmp. Este desempefio positivo se Ingresos petroleros 445 -44.8 -52.3
origind por un menor gasto de Ramos Auténomos y Administrativos, asi como del Ingresos no petroleros 403.5 28.6 3.1
. MMP:Miles de millones de pesos.
IMSS y del ISSSTE. No obstante, esto fue parcialmente compensado por un | & oo hcaivo
mayor gasto de Pemex y CFE de 0.5 mmp y 25.93 mmp, respecto lo [-o-:denotamayorde5000 menorde-500 por ciento.

originalmente previsto. Por otro lado, el gasto no programable sumé6 141.71
mmp, ubicandose 20.7 mmp por debajo de lo aprobado. Esta dinamica se explica
principalmente por un menor pago de Adefas.
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Finalmente, en enero los Requerimientos Financieros del Sector Situacion Financieradel Sector Piblico

Publico (RFSP) registraron un déficit de 18.5 mmp, en linea con la Enero 2019
0 . . 2018  Programa Observado Var %
meta anual de 2.5% del PIB. No obstante, este saldo negativo result6 MVP MMP MMP  real anual
significativamente mayor al observado en el mismo mes en 2018 de - | Balance piblico 204 -703 -42.7 1005
2.7 mmp. Por su parte, el Saldo Histérico de los Requerimientos Bia’;?e p’e:“g“esltam giz ;gg 5?1 A2
. . T ., . obierno Feaeral -21. -bs. . n.s.
Financieros del Sector Publico (SHRFSP) ascendi6 a 10 billones 460 Orgs. Control Presup. Directo 344 206 439 222
mmp. La deuda neta del sector publico se ubicé en 10 billones 800 IMSS 347 308 383 5.9
mmp, con su componente interno, aproximadamente el 64% de la ISSSTE 03 L2 55 ns.
) ) Empresas productivas del estado -39.0 -36.8 -103.7 154.6
deuda total, ascendiendo a 6 billones 951 mmp, y el externo a 202.66 Pemex 80  -324 67.8 -0-
mil millones de dolares. CFE -31.0 4.4 -35.9 109
Orgs. Control Presup. Indirecto 5.9 0.1 16.0 n.s.
En suma, los balances generales de finanzas publicas exhibieron | Balance primario 36.6 -0.6 159 -58.4
resultados en linea con lo programado, aunque la dinamica al interior n“":";;“’:g’:f‘_’:;"{'}"”es“epes"s'
S gnit IV
refleja cierta divergencia entre sus componentes. Si bien 1a | denotamayorde 5000 menorde-500 por ciento.

perspectiva para las metas fiscales en 2019 no se afectd por los

resultados registrados en enero, monitorear la evolucion de los balances de Pemex y CFE sera de particular relevancia dada la
presion que generan sobre el balance publico. De igual manera, la atencion se mantendra enfocada en la dindmica de crecimiento
de los ingresos tributarios, toda vez que las metas fiscales para 2019 suponen una expansion de alrededor del 7.8% real anual, al
tiempo que en los préximos meses el gasto neto total bajo el calendario de presupuesto autorizado anticipa condiciones mas
apretadas para las finanzas publicas.

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 declaracién 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 decision 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 distribucién de acuerdo a “Préacticas
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 relacion 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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