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Continuidad y superavit primario

| cambio de secretario de Hacienda

requicre alounas reflexiones sobre

la politica propuesta en estos k-
mos meses por el ex secretario Videgaray
v la continuidad anunciada por el secre-
tario Meade.

ANALISIS

ror Luis Foncerrada Pascal

Mexico ha tenido avisos de dos califi-
cadoras, de Moody's hacia fines de marzo
v recientemente de Standard & Poor's,
avisos que deben preocuparnos. En los
dos casos se anuncio que se ponia en pers-
pectiva negativa la deuda soberana de
México, Esto quiere decir que las califica-
dorasconsideran que denollevarseacabo
un ajuste en las finanzas piblicas para re-
ducir el déficit fiscal v de no detenerse el
incremento de la deuda, la situaciin ma-
croecondmica podria deteriorarse v esas
condiciones tendrian que reflejarse en
una reduccidn de la calificacidn actual
que tiene el crédito de México.
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Los legisladores de todos los partidos
deben estar atentos a estos avisos. Un
cambio en la calificacion de un pals, o de
una empresa, implica un encarecimiento
del crédito que se otorgue en el futuro v
una duda sobre su capacidad de pago. En
el caso de un pafs también pone en duda
laestabilidad de variables fundamentales
en la economia. La sefial de las califica-
doras es ademas un aviso a los acreedores
de México, ala comunidad financiera in-
ternacional v a la comunidad de negocios
e industrial, nacional v extranjera.

Recordemos, uno de los pilares del cre-
citniento para que se den la inversidn y el
empleoesla estabilidad de los principales
precios en una economia, precios de los
productos, quesereflejanenlos indices de
inflacion, el tipo de cambio, tasas de in-
terés v los salarios. Estos son los pardme-
tros, que determinan la posibilidad de lle-
var a cabo una inversidn, definen previ-
siones v provecciones sobre expectativas
de una inversidn, de su rentabilidad v de
las necesidades adicionales de capital,

Pero sobre todo, lo mds importante, su
estabilidad cuida el poder adquisitivo de
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Financiera

los trabajadores. La estabilidad de precios
&5 la condicion necesaria para no deterio-
rar los salarios reales, para que no se re-
duzeca la cantidad de bienes que realmen-
te se pusden adquirir. Esta es al final la
variable que responsablemente debemos
cuidar. No escasual gue el inico mandato
quetiene nuestro banco central sea cuidar
€l poder adquisitivo.

Hoy la variable determinante, que to-
dos los analistas nacionales e internacio-
nales observardn cuidadosamente, es el
nivel del superavit primario que presente
la Secretaria de Hacienda en el paguete
fiscal para 2017 v, por supuesto, el que
apruebe el Congreso, El superivit prima-
rio es lo que resume la decision de reducir
el déficit fiscal ylatendencia de deuda cre-
ciente, 1o que puede reducir el deficit en
la cuenta corriente de la balanza de pagos,
dar estabilidad a los mercados financie-
105, al tpo de cambio, a la tasa de interés
v sobre todo, reflejar la preocupacion v la
decision de cuidar el poder adquisitivo.

El balanee primario, que puede ser dé-
ficit o superdvit. tene una definicidn sim-
ple. Consiste en quitarle al déficit o supe-
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ravit resultante de un ejercicio, el pago de
intereses por la deuda. Hoy lo que requie-
e €l pais, dado el nivel de deuda, es que
al restar los intereses de ladeuda al déficit,
este no solo se reduzca, sino que se con-
vierta en superdvit. Esto significaria que
Iubo una reduccidn del gasto suficiente
para reducir el déficit normal, v para per-
mitir, al deducir los intereses, que se con-
vierta en superdvit,

Flsecretario saliente Videgaray ya habia
presentado, afinesde marzo,en los pre-cri-
terios de politica economica para 2017, una
propuesta responsable en la direccion oo-
mecta, un superavit primario de 0.2% del
PIB. Esun cambio para sanear las finanzas
puiblicas con los efectos favorables espera-
dos en las variables fundamentales,

El secretario Meade, en sus declaracio-
nes el dia de ayer confirma la contimuidad
de la politica anunciada en marzo, hizo
énfasis en la importancia de un presu-
puesto minucioso v protector de las ne-
cesidades sociales, pero tambicén subrayo
¢l que se trate de un presupuesto respon-
sable para asegurar el mantenimiento de
nuestra estabilidad macroecondmica,



