
En la ceremonia del reemplazo en 
la Secretaría de Hacienda, el Presi-
dente Peña Nieto señaló la princi-
pal encomienda que se le impone 
al nuevo secretario de Hacienda 
José Antonio Meade: “Presentar al 
Legislativo un proyecto de Paque-
te Económico 2017 que ayude a la 
consolidación de las finanzas pú-
blicas, y sobre todo que logre, por 
primera vez en años, un superávit 
primario.

“Esto significa que los ingresos 
de la Federación deberán ser ma-
yores que sus egresos, antes de cu-
brir el costo financiero de la deuda 
pública y los pasivos garantizados 
por el gobierno”. “Lograr el supe-
rávit primario, contener y estabi-
lizar el crecimiento de la deuda, 
ajustar el gasto público, y hacer 
más eficiente su aplicación.”

Este es el primer gran reto. Evitar 
la degradación de la calificación de 
México por parte de las calificado-
ras internacionales. La reacción de 
los analistas y de las calificadoras 
fue inmediato: El recorte es insufi-
ciente. De nuevo se está recortan-
do el gasto de inversión, en lugar 
de reducir el gasto corriente. Al Po-
der Legislativo y al Judicial se les 
incrementa el presupuesto, igual 
que el gasto de nómina.

Un segundo reto es la credibi-
lidad. Pronósticos optimistas su-
jetos a constantes revisiones a la 
baja, Promesas incumplidas en la 

aplicación del gasto y en sus re-
cortes, deficiencias en la informa-
ción, excesos en la fiscalización 
de recursos y desigualdad de trato 
a los gobiernos estatales podrían 
mencionarse como aspectos que 
han minado la credibilidad de la 
Secretaría.  Un sistema de cinco in-
dicadores oportunos de la gestión 
de las Finanzas Públicas estableci-
do recientemente por la Secretaría 
ayudarán a reconstruir esta credi-
bilidad, junto con una política de 
comunicación social más abierta y 
realista. En lugar de soberbia y her-
metismo.  

Un tercer reto es lograr que la 
economía crezca para el 2018: Con 
el recorte adicional planteado en el 
paquete económico del 2017 y una 
perspectiva poco favorable de la 
economía de los Estados Unidos, es 
todo un desafío. De no lograrlo, el 
resultado de las elecciones podría 
ser desastroso para el partido en el 
poder. Y los riesgos de que lleguen 
a colarse opciones populistas es 
grande.

El cuarto reto es afrontar la ur-
gente revisión al sistema de las 
pensiones. Esta es la segunda 
oportunidad que tiene Meade para 
resolver este enorme problema 
que ya está presente en cada presu-
puesto anual, (pensiones en curso 
no fondeadas crecientes y aporta-
ciones insuficientes) y que de no 
resolverse, en forma contundente, 

nos puede generar un grave perjui-
cio para la salud de las finanzas pú-
blicas futuras.

El quinto reto es poner las bases 
para un esquema fiscal más amiga-
ble a la inversión y al empleo. El au-
mentar la recaudación en más de 3 
puntos del PIB ha costado un muy 
importante esfuerzo, en un entor-
no de caída libre en los ingresos pe-
troleros. Pero el esquema fiscal que 
Meade hereda inhibe la inversión 
y el empleo. Lograr la deducibili-
dad inmediata a las inversiones en 
activos fijos de las empresas y per-
mitir la deducibilidad de las presta-
ciones sociales al 100% serían dos 
grandes avances en este sentido. 

El sexto reto lograr financiar la 
obra pública con inversión pri-
vada. El Gobierno no tiene total-
mente listos los vehículos y las 
reglas para que la inversión priva-
da pueda sustituir a la inversión 
del Estado en los proyectos de in-
fraestructura. Asociaciones Púbico 
Privadas y la Fibra E, o los Master 
Trusts, o los fideicomisos estructu-
rados, son ejemplos de vehículos 
que tienen que sustituir con recur-
sos privados la ausencia de la in-
versión pública.

El séptimo reto fortalecer el Sis-
tema Financiero. Aún y cuando se 
ha visto un avance muy importante 
en la derrama de crédito derivada 
de la Reforma Financiera, ésta no 
es una reforma integral. Se ha im-

puesto una sobreregulación al sis-
tema financiero. Se ha privilegiado 
la entrada de competidores inter-
nacionales a costa de los jugado-
res nacionales. Se tiene en puerta 
el proyecto de una nueva Bolsa que 
podría permitir romper el mono-
polio de una Bolsa controlada por 
los Bancos a quienes nunca les ha 
interesado desarrollar el mercado 
bursátil. Más que un reto, aquí hay 
una gran oportunidad. 

El octavo reto es implementar 
las regiones económicas espe-
ciales: Estos megaproyectos que 
pretenden impulsar el desarrollo 
acelerado de algunas regiones se-
leccionadas, son competencia de 
Hacienda. Esperemos que no por 
ser proyectos del anterior titular 
pierdan la prioridad que merecen. 

El noveno reto: Sortear posibles 
alzas en las tasas de interés y la 
constante volatilidad de los merca-
dos. Las elecciones en Estados Uni-
dos, el desgaste de la relación con 
ese País, la elevada operatividad 
de nuestra moneda y las enormes 
distorsiones que se generan por la 
política monetaria expansiva por 
parte de varios países desarrolla-
dos han creado un clima de cons-
tante volatilidad.

El décimo reto: Hacer todo esto 
en poco tiempo. Meade es aho-
ra una opción más fuerte y visible 
para una candidatura presiden-
cial. Si se aprovecha el espacio, su 
popularidad puede ir en ascenso, 
pero sólo cuenta con escasos 12 
meses para lograrlo. 

Los diez principales desafíos de Meade:PERSPECTIVA 
BURSAMÉTRICA

ERNESTO 
Ó FARRILL
SANTOSCOY
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Las reacciones de los economistas 
tras conocer el Paquete Económico 
2017 han sido en su mayoría posi-
tivas, pues destacan que el cumpli-
miento del compromiso de reducir 
gradualmente el déficit fiscal, en 
este caso a 2.4 por ciento en 2017, 
envía un mensaje de responsabili-
dad fiscal a los mercados y en es-
pecial a las calificadoras, ya que 
confirma el esfuerzo realizado por 
el Gobierno federal por mantener 
la fortaleza de los fundamentales 
macroeconómicos.

Alejandro Cervantes, economis-
ta senior en Banorte, reconoció que 
el esfuerzo de consolidación fiscal 
propuesto para el año siguiente es 
menor que el de 2016, se podrán al-
canzar metas fiscales mejores a las 
que se habían comprometido, pero 
sin tener un impacto tan negativo 
en el crecimiento de la economía.

Paquete envía un 
mensaje responsable a 
calificadoras: expertos

JASSIEL VALDELAMAR 
jvaldelamar@elfinanciero.com.mx
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Menor gasto
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El gasto total no ha estado por debajo del presupuestado 
desde 2002. Sin embargo el esperado para 2017 es el más bajo 
en cuatro años como % del PIB.  
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“Con esta propuesta de paquete 
económico, consideramos que la 
calificadora Standard and Poor’s 
(que recientemente modificó la 
perspectiva de deuda soberana 
de México de ‘estable’ a ‘negati-
va’), no degradará la calificación 
de México y anticipamos que du-
rante su periodo de evaluación de 
24 meses, regresará la perspectiva 
a ‘estable’”, indicó.

Por su parte, especialistas de 
BBVA Research aseguraron que 
en términos generales el Paquete 
Económico presentado al Congreso 
es adecuado y que sería suficiente 
para que la deuda pública como 
porcentaje del PIB se estabilice el 
año entrante, al considerar que los 
supuestos para la planeación del 
presupuesto suponen un escenario 
moderado y alcanzable.

“Esto nos hace suponer que la 
consecución de los principales ob-
jetivos (alcanzar un superávit pri-

mario y estabilizar la razón deuda 
a PIB) tiene buena probabilidad, a 
diferencia de los últimos tres años 
cuando los supuestos sobre los que 
se basaron los paquetes fiscales 
fueron optimistas. Además, con-
sideramos que tanto los ingresos 
tributarios como no petroleros po-
drían resultar mejores a lo estima-

do al cierre de 2017”, indicaron 
los economistas.

Luego de ocho años con un ba-
lance económico primario defici-
tario, lograr en 2017 un superávit 
económico primario es fundamen-
tal, reconocen desde BBVA Re-
search, pues en los últimos tres 
años, los objetivos planteados no 
han logrado cumplirse, lo que ha 
comenzado a llamar la atención 
de los mercados y las agencias ca-
lificadoras. 

Por esto mismo, conseguir un 
superávit primario sumado a 
una eventual reducción a partir 
de 2018, constituyen elementos 
indispensables en un contexto en 
el que los incumplimientos de los 
últimos años restaron flexibilidad 
a las finanzas públicas.

Para Joan Enric Domene, econo-
mista de Banco Invex, se aprecia 
un importante esfuerzo de con-
solidación fiscal para encauzar 
las finanzas públicas y reconoció 
que si bien el programa de auste-
ridad se basa en un escenario re-
alista, eso disminuye el potencial 
de decepción ante una desviación 
respecto al escenario base, que 
ha sido el deterioro de las finan-
zas públicas en los últimos años, 
junto a un escenario adverso, lo 
que requiere un mayor esfuerzo 
del gobierno.

Condicio-
nes El supe-
rávit primario 
es la base para 
comenzar a sa-
near la hacienda 
pública.


