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Paquete Econdmico
Irrealista
e Irresponsable

a SHCP entrego el
L paquete economico
I para el presupues-
to 2017 al Poder Legislati-
vo hace 3 semanas y ahora
se encuentra bajo estudio
para el proceso de aproba-
cion. En las comparecen-
cias los funcionarios han
dicho que se construyo con
tres principios fundamenta-
les: realismo, equidad y res-
ponsabilidad, mientras que
las finanzas publicas estin
sanas y bien estructuradas.
Sin embargo, un examen a
fondo hace dudar de lo mis-
mo. Si se aprueba tal cual, es
casi un hecho de que tanto
Moody’s como S&P bajaran
la calificacion de riesgo so-
berano del Pais. ;Por qué?
Primero el realismo. ;Es
realista un tipo de cam’[vio
promedio de 18.20 pesos pa-
ra 20172 El promedio para
las primeras 3 semanas de
septiembre ya se ubica por
encima de 19 pesos, mien-
tras que es posible que re-
gistre 20 ya en octubre. En
el corto plazo tenemos la
incertidumbre del proceso
electoral de Estados Uni-
dos y la posibilidad de que
la Reserva Federal aumente
de nuevo su tasa en diciem-
bre. Una victoria de Trump
implicaria un golpe severoal
tipo de cambio, mientras que
un aumento en la tasa de
fondos federales simplemen-
te traslada la preocupacion a
la fecha del proximo aumen-
to. En el mediano plazo, te-
nemos un déficit en la cuen-
ta corriente que permanece-
rd por arriba de 3 por ciento
del PIB. Esto significa que se
mantendran las necesidades
de mayor financiamiento en
la cuenta financiera de la ba-

lanza de pagos en un entor-

no en que la politica mone-

taria de Estados Unidos se
encamina a reducir la gran

liquidez de afos anteriores.
;Qué motivard la supuesta

apreciacion del peso? Mas

bien todo apunta a que la de-
preciacion continuard.

;Cudl es el riesgo de una
mayor depreciacion a la con-
templada? Segin la SHCP
una moneda mas débil au-
menta “los ingresos petrole-
ros debido a que una propor-
cion elevada de los mismos
esta asociada a las exporta-
ciones de crudo netas de im-
portaciones de hidrocarbu-
ros”, al mismo tiempo que
aumenta “el servicio de la
deuda denominada en mo-
neda extranjera”. El efecto
combinado de una depre-
ciacion de 2 pesos mas que
lo estimado en el presupues-
to seria de 0.2 por diento del
PIB. También, al sobreesti-
mar el crecimiento econo-
mico de 2016 es equivalen-
te a subestimar los ingresos
tributarios de 2017, que se
calcula en casi 01 por ciento
del PIB adicional. Aparente-
mente, el paquete tiene esta
subestimacion para contra-
rrestar cualquier aumento
adicional en la tasa de interés,
va que solo se contempla un
aumento de 50 puntos base
de aqui a finde 2017 En otras
palabras, es un presupues-
to amanado a propdsito pa-
ra generar mayores ingresos
de los presupuestados, para
tener mas gasto discrecional
(como todos los afios).

Segundo, la equidad. ; Es
equitativo recortar la i-
nistracion central, mientras
que aumentan las participa-
ciones a Estados y munici-

Comqnicaqién
Financiera

pios y al Poder Legislativo?
Creo que todos estariamos
de acuerdo en que el gasto
menos transparente y mas
ineficiente es el que ejerce los
gobiernos locales. Es donde
hay mas corrupcion y menos
control. En todos los casos,
;no deberia ser al revés?

Tercero, la responsabi-
lidad. ;Responsabilidad sig-
nifica permitir que la deu-
da puiblica permanezca por
arriba del 50 por ciento del
PIB? ;Es responsable sub-
estimar los ingresos para
gastar mas que lo aproba-
do? Hay que recordar que
afno tras ano el Gobierno
siempre ha gastado mas de
lo presupuestado. En los 4
anos de este sexenio, se ha
gastado en promedio casi
2 puntos porcentuales del
PIB mas que lo aprobado
por afo. También hay que
recordar que el Gobierno
ha prometido contener la
deuda publica en cada uno
delos ultimos 4 afios sin ha-
berlo logrado. ;Por qué va-
mos a creer que ahora si?

Por tltimo, jestin sa-
nas y bien estructuradas las
finanzas publicas? La es-
tructura refleja un gasto no
programable muy elevada,
participaciones inflexibles
y la necesidad de enfocar
recortes en el gasto de in-
version, En buena parte la
estructura rigida del gasto
refleja la dificultad de con-
tener el gasto (a pesar de in-
gresos tributarios en méxi-
mos historicos), por lo que
terminamos siempre con
mayor endeudamiento. Por
ejemplo, el ejercicio del pre-
supuesto “base cero” que
se aplico hace un ano fue
practicamente inttil. No es
sano permitir que aumen-
te la deuda piblica en casi
15 puntos porcentuales del
PIB en tan poco tiempao,

En conclusion, el pre-
supuesto no es muy realista,
ni responsable, ni equitativo,
va que partimos de finanzas
publicas mal estructuradas
V¥ ¥a no tan sanas.
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