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Llegando la “hora cero” para la entrega del Presupuesto 2018

ste dia, la Secretaria de Hacienda
estara entregando el Paquete Pre-
supuestal 2018 al Congreso para
su discusién. Este deberd incluirun
claro mensaje de responsabilidad para que
laeconomiatransite bien en 2018 enmediode
unmomento politico-electoral de relevancia.
Significaque tantolosingresoscomolosegre-
sos deberdn de ser viables a fin de brindar con-
fianza a la sociedad en su conjunto: calificado-
ras, empresarios, inversionistasypoblacion. Un
punto que serd revisado con lupa por parte de
las calificadoras es el de la deuda piblicacomo
proporciondel PIB, lacual debe ser contenida.

Fn una entrevista con Oscar Mario Beteta,
eldirector general de S&P considerd que “sila
deuda/PIBse ubicaen50%, es masfacil que
se siga el deterioro hacia 60%, que lograrel
recorte hacia40%". Este porcentaje se coloca
actualmente en 48% desde 50% de 2016, yel
gobiernodebera de seguirbuscandoreducirlo.
El Déficit fiscal respecto al PIB debera de estar
mascercanoa2.5% paraconfirmar estaestabi-
lidad macroecondmicaesperada.

Por eso las calificadoras crediticias modifi-
caron la perspectiva a “estable”, dando tem-
poal gobierno para mejorar este rubro.

Unodelosaspectosimportantesen laparte
de ingresos es la produccion y el precio del
petroleo. En 2012 se tenia una produccién
diariade crudode 2.5 millonesdebarrilesyha
venidoajustando; enjunio del presente afiose
redujo a 1.93 millones. Por el lado del precio,
hasta este dia, el precio promediodiariodela
mezcla mexicana se ubica en 44.10 délares
porbarrilvs. 42 délares de la cobertura.

Es muy probable que el gobierno haya

aprovechado la coyuntura de este ano para
mejorar el nivel de la cobertura, v si las con-
dicionesde la economia mundial son almenos
igualesqueen 2017, el precio promediodela
mezcla deberarondarniveles de 46 dolares
por barril, conloque el tipo de cambio pudie-
raubicarsedentrodel presupuestoen 18.60
(rangode 18.20a19.00m:iximo). Sila produc-
ciondiariaestimadadisminuye a 1.90millones
de barriles diario, el tipo de cambio estimado
deberd de estarsobre labandade los 19.00.
Por el lado de la inflacion, consideramos
que ésta debera de contenerse, a menos que
algo extraordinario sucediera fuera del radar
actual. A partir de enero de 2018 veremos una
caidaenelritmodelainflacion. Sirecordamos
que en enero de 2017 se incrementd fuerte-
nmnmelpremn delagasolinayel pesomexica-
noveniaaunrimode depreciacion acelerada,
paraesteenerode 2018el comparativodebera
sermucho menor, y con ello iniciar un proceso
de ajuste hacia niveles de 4.0% anual hacia
finales de 2018, aproximadamente.

La economia viene registrando un creci-
mientocercanoa 2.0% anual, ya pesarde una
desaceleracion en el segundo semestre del
ano, es muy probable que este ritmo de creci-
miento pudieraprevaleceren 2018 alrededor
de 2.2% anual, especialmente silarenegocia-
ciondel TLCAN siguey lasinversiones clave de
crecimiento se mantienen en espera del resul-
tadofinal ysobrepasan el cierre de afio 2017.

Enresumen, esperamos un presupuesto
responsable con un control de gastos, a pe-
sar del ano politico. Que genere certidum-
bre y ayude a mitigar riesgos externos por
decisiones de bancos centrales, geopoliticos,
decisiones de la OPEP, reforma fiscal en EU,
etcétera. Ademas, tendremos en brevela pro-
puesta parael futuro gobernador del Banxico.
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