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Paquete economico

no tiene sorpresas

POR FELIPE GAZCON
felipe gazcon@gimm.com.mx

Como se presento el proyec-
to de Presupuesto de 2019 no
tiene sorpresas ni tiene nu-
meros que descuadren en el
papel, por lo que no sorpren-
de a los mercados ni para lo
positivo ni lo negativo, afirmé
en entrevista Alfredo Coutifio,
economista para Ameérica La-
tina de Moody's Analytics.

*Sin embargo, esto no
quiere decir que ya se pasé la
prueba del icido, los merca-
dos se mantendran alaexpec-
tativa de que las acciones que
tome el nuevo gobierno, so-
bre todo en la primera mitad
del préximo afio, sean consis-
tentes con lo establecido en el
programa econémico, es de-
cir, que no se empiece a des-
bocar el gasto publico o que
en la eventualidad el gobier-
no tenga que ajustar el gasto,
y si eso sucede, entonces los
mercados van a ver que las
acciones no son consisten-
tes con la disciplina fiscal que
estaplanteada en el Programa
Econémicoy esahidonde co-
menzarian areaccionarnega-
tivamente”, advirtio.

El economista expreso que
no hay nimeros que asusten
alos mercados: el crecimien-
to econdmico se planteaen el
rango de 1.5a 2%, en términos
deinflacion plantea 3.4%, pre-
vé un tipo de cambio de entre
20y 20.50 pesos por délary
precio del petréleo de 55 d6-
lares por barril.

“El deficit fiscal es una ci-
fra que estd sujetaamuchain-
certidumbre; para el préximo
afio, esas son las metas queya
habfan planteado los precri-
terios de abril, ahf no hay sor-
presas, creo que mal hubieran
hecho si hubieran modificado
esos estimados; cuenta co-
rriente también estd bien”, su-
brayd Coutifio.

En general los nimeros
que trae el programa reflejan
consistencia, reitero.

“Hay dos numeros que me
parecen muy optimistas: la
proyeccion de crecimiento y

Los mercados estaran atentos a las
acciones que emprenda el gobierno
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es el crecimiento
economico que
prevé Moody's
Analytics
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La propuesta de presupuesto esté en linea con lo
anunciado por la nueva administracion en cuanto a
mantener |la prudencia fiscal. Los supuestos dein-
gresos parecen realistas aunque incluyen precios

y produccién de petréleo un tanto optimistas. En
cuanto a gastos, se incluye un fuerte recorte de gas-
tos administrativos en favor dela inversion publica y
el gasto social. Aungue la postura fiscal neutral apo-
ya el perfil crediticio de Meéxico, la evidente prioridad
gque se da a Pemexy CFE en el presupuesto 2019,
gque seguramente estara ahi durante el sexenio,
genera preocupacion en torno a la posibilidad que
las paraestatales se conviertan en una carga recu-
rrente para el gobierno federal que potencialmente
deteriore el perfil crediticio soberano en el mediano

plazo.”
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de inflacion, porque creo que
el crecimiento en el mejor de
los casos se ubicarden 15%, es
decir en el rango inferior que
ellos estdn planteando y la in-
flacion considero que es muy
optimista pensar que pueda
llegar a 3.4% el préximo afio,
creo que no bajard de 4%, con
esas dos excepciones creo
que los demds ntimeros son
consistentes”, detallé Coutifio.

Ahora las cosas se pue-
den descuadrar incluso si
el gobierno no toma accio-
nes radicales, si el estimado
de crecimiento no se cum-
ple, porque basicamente el
presupuesto depende del
crecimiento estimado de

la economia y si ellos estdn
calculando un crecimiento
promedio de 2% y si la eco-
nomia empieza a crecer uno
en la primera mitad, pues ya
no se va a tener la misma re-
caudacion y si esto ocurre y el
gasto sigue corriendo, el dé-
ficit serfa mayor y se tendria
que financiar con deuda y ahi
es donde los mercados verian
unaaccién irresponsable.

Si se caen los ingresos, lo
que hay que hacer es ajus-
tar el gasto. Si no hace eso el
gobierno, la economfa entra-
ria a un ciclo de inestabilidad
que pudiera arruinar atn mds
el crecimiento de 2019, ahi es
donde estd el punto clave.

Expectativa
de ingresos
es riesgosa

La expectativa de au-
mento de ingresos de
7% que planteael pa-
quete econdmico 2019
es demasiado optimis-
ta, porque el promedio
de alzas anuales oscila
entre tres y 3.5%, alerto
el presidente del Con-
sejo Coordinar Empre-
sarial (CCE), Juan Pablo
Castafion.

Ellider advirtié que
esta iniciativa implica
el riesgo de que sino se
obtiene el crecimiento
esperado en los ingre-
sos, el gobierno puede
contraer deuda o usar
fondos para hacer fren-
te a 5UuS COMPromisos.

En este sentido,
también menciono el
paquete econémico
estimo un precio del
barril de petréleo en
55 dolares, cuando el
promedio vigente es de
51, por lo que abundo
constituye un riesgo
estipular ingresos asf
de optimistas.

“Entre las preocu-
paciones que tenemos,
para que los diputados
las analicen a profun-
didad, se encuentra el
hecho de que la expec-
tativa de incremento de
ingresos tributarios y
no tributarios es bas-
tante optimista y no
estamos ciertos silo
podremos alcanzar”.

— Alexandra Villavicenclo

ACIERTOS

Los ingresos y egresos
del presupuesto tienen
balance, cuenta conun
superavit primario de 1%
y una contratacion de
deuda moderada.




