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Enriesgo, la calificacion crediticia en 2017

|Paquete Econémico 2017, entrega-
do por la SHCP al Congreso para su
revision, refleja buenas intenciones
en la contencion del gasto ptiblico,
pero queda lejos de los verdaderos objetivos
delareduccionde ladeudapublicaydel déficit
fiscal, loque podria mantener en riesgo la cali-
ficacion crediticiade Méxicoen 2017.

La estrategia macroecondmica y fiscal pre-
sentada intenta mitigar los posibles choques
externos que enfrentara la economia mexica-
naenelambito internacional.

Primero, al evaluar las variables macroeco-
nomicas consideradas vemos algunos puntos
relevantes, Porun lado, eltipode cambioen ni-
veles de 18.20 significa que el comportamien-

to del peso mexicano estard “menos volartil”
que lo que va de 2016. Hasta ahora, la divisa
nacionalregistraun promediodiarioen 18.23
conunrangodeactuacion entre 17.05enabril
v hasta 19.50 en junio pasado. La perspectiva
de crecimiento anual de la economia se tenia
masenelordende3.0% vactualmente se ubi-
ca alrededor de 2.0%. ;Qué pasaria si el peso
mexicano enfrenta una reestructura de flujos
de inversién internacional en donde observe-
mos posiblessalidas en el mercado de dinero?

¢ Qué pasaria silas calificadoras crediticias se
muestran poco confiables a este presupuesto
v el entorno internacional es més adverso? En
ese caso, nosotros no dudamos de poder ver al
peso mexicano en nuevos maximos historicos,

enelquenosedescartennivelesde 20.000 mas,
por momentos. En ese caso, ;qué pasaria con
elriesgo de transferencia de costos en donde
lainflacion al consumidor se estima en 3.0% v
en donde los precios al productor ya no puedan
contenerelcostoytengaqueir transfiriendo ha-

' ciaelconsumidor final,comohaidosucediendo

enmuchosproductosfueradelacanastabasica?

Con un recorte “tedricamente fuerte” en
gastos por partedel gobierno y unaresistencia
delinversionista privado, vemosdificilmante-
nerunritmo decrecimientosimilaralde hasta
ahora, en donde ya existe un riesgo de menor
crecimiento en el segundo semestre, como lo
manifiestan las previsiones recientes de creci-
miento por parte del Banxico.

El precio del petroleo estimado en 42 dola-
res aparenta ser “realista”, y con la cobertura
realizada en semanas pasadas parece hacerlo
menosvulnerable en los ingresos.

Porotrolado, sise estimaconcluircon un ba-
lance primarioen 2017 de 73 mil 325 millones
yelcosto financiero serd de 568 mil 198 millo-
nes, el superavit representa apenas 13% del
pago por servicio de deuda, por lo que el nivel
dedeudapublica tendraque crecer. Elrubrode
gastos no programables registra un aumento
de12.1%yserdel masrelevante aseguir.

Parecequelaverdaderareduccidonenel gasto
corriente le cuesta mucho trabajo a la adminis-
tracion actual. Sabemos también que vienen
tiempos electorales, muy importantes para el
PRIcomo laselecciones en el Estado de México.

Peroqué costo preferimos asumir; el riesgo
de un cambio de administracion sexenal por
un costo politico pormantenerla“prudenciay
responsabilidad™” o buscar mantener el poder
politico a costa de un desorden econémico
con depreciaciones de mayor indole, baja
en la calificacion crediticia y un crecimiento
econdmicomasvulnerable

Teinvitamos a mantenernos en comuni-
cacion en Twitteren @ 1 ahuerta.



