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El 2015 es un momento para identi icar yloma las opentunidade
que brindan las reformas estructurales aprobadas, enféspecial la
energética. Por eso el presente ano podridlser el de losiprimeros fr

Por Roberto Cabrera

Socio Lider de Industrias y Mercado de KPMG en México (extracto del reporte).

a dindmica de la economia de
México y el mundo en los ulti-

mos meses de 2014 permite au-
gurar un 2015 rico en oportunidades,
pero con multiples riesgos y retos por
resolver. Es un desafio para las organi-
zaciones interpretar y tomar decisiones
considerando algunos de los fenéme-
nos que impactardn a las industrias en
las diferentes latitudes del mundo: la
caida en los precios del petréleo y los
hidrocarburos, el ascenso del ddlar, la
debilidad del euro, los conflictos con
Rusia y Corea del Norte. En México, a
dos afios de trabajo de la actual admi-
nistracion federal, la situacién podria
describirse como estable y expectante,
porque 2015 trae la esperanza de obte-
ner los primeros frutos de las reformas.
Si bien no podemos asegurar el ti-

po de impacto que tendran las finan-
zas publicas, las coberturas petroleras
protegeran durante el afio los ingresos
de la Secretarfa de Hacienda y Crédito
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Publico (SHCP). El reto es encontrar
claridad y enfoque frente a la diver-
gencia de los indicadores econémicos
basicos, que se han movido después de
varios sexenios de estabilidad. El 2014
fue un ano de lento crecimiento, mien-
tras 2015 arrancé con perspectivas mas
optimistas, pero con diversos riesgos
a la vista. Ya esta en operacion el pri-
mer tramo del gasoducto Los Ramones
(conduce mil millones de pies ctbi-
cos de gas al dfa), que trae gas desde
Texas y evitard el desabasto que habia
afectado a los industriales del norte y
centro del pais. En materia de infraes-
tructura y desarrollo se pondrdn en
movimiento proyectos como el nuevo
aeropuerto para la capital del pais y el
tren a Toluca, y un plan federal para
reactivar el sector de la vivienda, anun-
ciado a mediados de enero. Un hecho
que seguramente tendrdn en cuenta
los empresarios son las elecciones in-
termedias de este 7 de junio, cuando

se elegiran nueve gobernadores (Ba-
ja California Sur, Campeche, Colima,
Guerrero, Michoacan, Nuevo Leon,
Querétaro, San Luis Potosi y Sonora) y
mas de 900 presidentes municipales; se
renovaran los 500 integrantes de la Ca-
mara de Diputados, la Asamblea Legis-
lativa del DF y varios congresos locales.

Es complejo hacer pronésticos y
presupuestos cuando la mezcla mexi-
cana de exportacion cotiza en los mer-
cados en menos de 45 dodlares; en este
contexto, resulta comprensible que las
respuestas a la encuesta Perspectivas
de la Alta Direccién en México 2015 -la
décima edicién consecutiva— sean op-
timistas pero cautelosas. La fortaleza
del délar es benéfica para el sector ex-
portador y la industria automotriz, que
sigue batiendo récords de produccién y
exportaciones.Los menores precios del
petroleo reduciran el precio de insumos
necesarios para la industria quimica,
farmacéutica y de consumo masivo. Al
mismo tiempo, la agencia Standard &
Poor's (S&P) Ratings Services apor-
t6 mas informacién alentadora en di-
ciembre de 2014, cuando confirmo
buenas calificaciones para las deudas
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Dadas las condiciones econémicas mundiales, usted espera que su crecimiento para este aiio sea...
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® Habra decremento ® No habra crecimiento ® Crecimiento de un digito ® Crecimiento de dos digitos

La dindmica de la economia

de México y el mundo

permite augurar un 2015

rico en oportunidades
para los negocios.

soberanas de México en moneda ex-
tranjera de largo y corto plazo (BBB+y
A-2, respectivamente). Un hecho es se-
guro: el petréleo no volverd por el mo-
mento a los precios de inicios de 2014, y
la Agencia Internacional de Energia, or-
ganismo consultor del gobierno de EU,
asegura que la presién sobre los precios
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se concentrard en la
primera mitad de 2015;
también pronostica que
los petroprecios de refe-
rencia Brent se ubicaran
entre abril y mayo en un
promedio de 63 dolares
por barril, hasta alcan-
zar 73 délares en el alti-
mo trimestre del presente afio.

No habra recesién en 2015

Como se aprecia revisando la informa-
cién econémica disponible, las expec-
tativas varian segun se les analice, y
esto se confirma con la pregunta sobre
el riesgo de recesién en México. Dado
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Fuente: KPMG

un escenario volatil, se comprende que
40% considere la posibilidad de un
momento recesivo, es decir, la falta de
crecimiento durante dos o tres trimes-
tres consecutivos. La cifra es practica-
mente igual que la obtenida en 2014,
cuando 39% contesté “Si”. Sin embar-
go, cuando se cotejan los indicadores
a mas detalle, se observa que la para-
lisis de la economia es poco probable,
dando la razon al 60% que opina que
no habrd recesion. La Encuesta sobre
las Expectativas de los Especialistas en
Economia del Sector Privado: Febrero
de 2015, que publico el Banco de Méxi-
co (Banxico), sugiere que el PIB crecera
este afo a tasa de 3.08 por ciento. »
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La expectativa de los lideres &élla iniciativa
privada encuestados, es que este afio las

reformas comiencen a dar resultados.

;Como calificala actuacion de las autoridades ante el entorno econémico que estd viviendo el pais?
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Esta encuesta, que recoge la opinién
de 35 grupos de analisis y consultoria
econémica del sector privado nacional
y extranjero, muestra que los datos téc-
nicos son incluso mas optimistas para
2016, afio en el que esperan un creci-
miento de 3.63%. Ademas, pronostican
que este afo baje la inflacién general
(3.11%) y se asiente la cotizacion del
peso, que cerraria el afio en el rango de
14.54 por ddlar. Respecto de las tasas
de interés, el anticipo es que los Cetes
a 28 dias cerraran en 2015 a 3.53% y en
2016 a 4.31%. Estas cifras, si bien estan
basadas en expectativas, encuentran
soporte en datos duros: Banxico repor-
t6 para el cierre de 2014 un aumento
en las reservas internacionales, que
ascendieron a 195 mil 682 mdd, un cre-
cimiento de 15 mil 482 mdd respecto al
cierre de 2013. En 2014, el valor de las
exportaciones de mercancias sumé 397
mil 535 mdd, cifra que represent6 una
expansion anual de 4.6%. Consistente
con el fortalecimiento de la economia
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¢Usted considera que caeremos
en unanuevarecesion?
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de Estados Unidos, Banxico reportd
que el ingreso por remesas familiares
en 2014 fue de 23 mil 607 mdd, 7.8%
mas que en el mismo periodo de 2013.

2015, ano de resultados

de las reformas

Si 2014 fue un ano de espera, éste sera
el de resultados, en ello estan puestas
muchas esperanzas. Conforme las ex-
pectativas optimistas de los analistas,
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los empresarios confian en que 2015
sera un buen afio, puesto que 70% es-
pera un crecimiento de al menos un
digito. Las cifras en la gréfica sobre
el crecimiento esperado para 2015 no
cambiaron mucho respecto del afio pa-
sado, lo que lleva a pensar que el con-
junto de la economia no se resiente por
temas agregados como la inseguridad
y las manifestaciones ptblicas. Un dato
que confirmaria estas previsiones pro-
viene de una de las industrias clave en
México: la automotriz.

El area de Estudios Econémi-
cos de la Asociacién Mexicana de Dis-
tribuidores de Automoéviles (AMDA)
pronostica que la venta de unidades
nuevas en 2015 alcanzara un millon
196 mil 930 unidades, lo que represen-
ta un incremento de 6.1% respecto del
cierre esperado de 2014 (previsto en un
millén 128 mil unidades). Por su parte,
el Indice de Confianza del Consumidor
(ICC), elaborado de manera conjunta
por el Instituto Nacional de Estadistica



y Geografia (Inegi) y Banxico, se situé
en noviembre de 2014 en 92.9 puntos,
4.7% mayor al alcanzado en noviembre
de 2013. Sin embargo, no se puede ser
demasiado categorico al valorar este
optimismo, porque en el escenario de
los tres tltimos afos la rentabilidad pa-
rece haber perdido terreno. A pregunta
expresa, 25% de los encuestados afirma
que este renglén ha disminuido (contra
21% de 2014). Es un dato preocupante
porque se refiere a resultados concre-
tos de los negocios, a su capacidad para
afrontar compromisos y a la posibilidad
de salir adelante. Rentabilidad es lo que
mueve a los inversionistas.

Es importante destacar que la pre-
sente encuesta busca conocer opinio-
nes sobre la actividad gubernamental
en materia econémica y para el am-
biente de negocios. Limitado asi el
analisis, el resultado parece razonable
porque transcurrido el segundo afio de
la administracién federal se hubiera es-
perado mayor velocidad a la economia.

Comparada con la del afio pasado,
la opinién sobre las diferentes autori-
dades cambia ligeramente este afio. Por
ejemplo respecto del gobierno federal,
las opciones “Regular” y “Malo” su-
man 68% de las respuestas; “Pésimo”

EL 60% de los directivos
considera que no caeremos
en una nueva recesion, al
igual que el afo pasado.

tiene 20%. En el caso de diputados y
senadores, la categoria “Pésimo” se
redujo en 7 y 6%, respectivamente, lo
que mejor6 ligeramente las califica-
ciones mas positivas. Para los gobier-
nos estatales la categoria de “Pésimo”
ha crecido a 35%. Otras cuestiones
asociadas a la relacion entre el sector
putblico y la competitividad muestran
bajas considerables, como en el caso de
la pregunta “;Considera que la actua-
cién del gobierno tuvo un impacto en la
competitividad de su empresa durante
2014...7", donde la opcién “Negativa”
crecié a 69%, 12 puntos adicionales
frente a 57% de 2014.

%
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81%
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Ley de Ingresos:

recaudacién a la alza

La Ley de Ingresos de la Federacion
(LIF), publicada en noviembre pasado,
establece un presupuesto de 4.6 billo-
nes, de los cuales 1.9 billones proven-
dran de impuestos y el resto de otros
ingresos. Un aspecto importante se
refiere al precio estimado promedio
de la mezcla mexicana de exportacion,
que fue fijado por el Congreso en 79
dolares por barril. Dada la volatilidad
del mercado, la SHCP se apresurd a
informar que los ingresos para el afio
estaran protegidos con co-
berturas adquiridas por el
gobierno de la Reptblica, y
recursos del Fondo de Es-
tabilizacion de Ingresos
Presupuestarios.

Lo anterior, sin duda,
da tranquilidad a los admi-
nistradores y a los agentes
econémicos en su conjunto,
porque asegura que el Estado mexica-
no podra hacer frente a sus compro-
misos econémicos. Hay que recordar
que la autoridad hacendaria declaré
en repetidas oportunidades que para
2015 no habria nuevos impuestos, lo
que también es tranquilizador. Estas
consideraciones pueden explicar que
los encuestados vean la ley de presu-
puesto con mejores ojos que el afio pa-
sado, aunque sigue sin haber ninguna
respuesta “Muy buena”. Quienes la
consideran “Buena” han pasado de 9%
a 14% en un afio, y quienes la califican
como “Mala” y “Muy mala” pasaron de
53% en 2014 a 35% en 2015.

En contraste, 81% de los encuestados
respondieron “No” a la pregunta sobre
si consideran que la LIF impulsara la
competitividad y el crecimiento de su
organizacion, lo que sugiere que creen
que las medidas que el gobierno toma-
ra seran insuficientes para dinamizar la
economia. Los lideres siguen confian-
do en la capacidad del empresariado
como promotor, y asi lo manifiestan
cuando creen que mas alld de estrate-
gias publicas, al pais en su conjunto le
ird mejor. E1 51% de la muestra cree que
la economia del pais mejorara durante
2015, una cifra algo menor a la del afio
pasado, que también fue complejo (58
por ciento).

Impuestos: un instrumento
para el desarrollo

A lo largo de los afios, el estudio ha
mostrado que los altos directivos tie-
nen una opinién critica respecto del
régimen fiscal mexicano, una tenden-
cia que se agudizé el afo pasado, de-
bido sin duda a la reforma fiscal. Este
afno se confirma que el régimen fiscal
no convence a los empresarios, lo que
resulta consistente con las respuestas
mayoritarias que recibe la pregun-
ta sobre si el sistema promueve la in-
version: 93% contesté “No”. Leyendo
entre lineas, es la forma de expresar
el rechazo que buena parte del sector
privado ha manifestado frente a la re-
forma fiscal. También parece unanime,
85% a favor, la opinion del empresaria-
do sobre la importancia, si no es que la
urgencia, de gravar con el Impuesto al
Valor Agregado (IVA) los alimentos y
medicinas (con alguna canasta exenta,
como se ha hecho en otros paises), una
decisién que no fue parte de la reforma
fiscal debido a cuestiones politicas y de
agenda. La importancia de los impues-
tos indirectos, sobre el consumo, se ha
debatido mucho, y en la mayoria de
los paises ha tenido un excelente com-
portamiento porque permite reducir
los impuestos directos, que gravan los
ingresos. En México seria una medida
eficaz para combatir la informalidad,
que en el modelo actual no sélo no paga
el Impuesto Sobre la Renta (ISR) sino
que tampoco contribuye con el IVA en
el ciclo de consumo. »



