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Minimiza la SHCP riesgo por estimulos fiscales
en la frontera, advierte HR Ratings

La calificadora afiadid inflacidn, precio del petrdleo, produccion de crudo y tipo de cambio a la

lista de riesgos que comprometerian las metas del Gobierno.
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El director general de analisis econémico de HR Ratings, Félix Boni, advirtié que pese a que el
proyecto de presupuesto 2019 presentado por el Gobierno Federal al Congreso de la Union “es
positivo”, existen multiples riesgos que podrian comprometer las metas, entre los que destacé los
estimulos fiscales en los estados de la franja fronteriza.

En ese sentido, el experto sefialé que la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico esta “subestimando
el riesgo de obtener menos ingresos” derivado del recorte de impuestos en dicha zona del pais, el cual
tendra un costo fiscal de 42,200 millones de pesos en el proximo afio, segin datos de la dependencia.

No obstante, otras estimaciones como la del Centro de Investigacion de Estudios Presupuestales
(CIEP), vaticinan que se podria dejar de recaudar hasta 104,411 millones de pesos
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“Hacienda dice que no es un impacto tan fuerte, que se puede asimilar facilmente. Sus niumeros de
crecimiento en la recaudacion por IVA e ISR parecen indicar que no habra impacto; sin embargo, hasta
cierto punto esto es un riesgo que esta subestimando el efecto negativo.

“En términos de recaudacion por IVA es un punto de riesgo, pues la dependencia estima un
crecimiento de los ingresos por este concepto por arriba del 6 por ciento, lo que sin duda esta muy por
arriba del crecimiento del PIB, por lo que creo que esa estimacion es un poco optimista”, explico el
analista.

A lo anterior, el experto afiadio una lista de riesgos como inflacion, precio del petrdleo,
produccion de crudo y tipo de cambio.

“El precio del petroleo, nivel de produccion (de crudo), tipo de cambio e inflacion, son los riesgos
principales y obviamente la parte que hay que ver el impacto para estados y municipios, y la
implementacion del presupuesto de acuerdo con los lineamientos que estan presentando”, dijo.

Anoto que el Presupuesto 2019 contempla un precio del petroleo de 55 dolares por barril para la
mezcla mexicana, “relativamente alto”, considerando que hoy el precio internacional se ubica en
niveles de 48 dolares y el crudo mexicano tiene cierto descuento; en general, se prevén precios bajos
para el proximo afio.

En relacién con la inflacion, el experto comentd que el gobierno federal prevé un nivel de 3.8 por
ciento, mientras que la calificadora prevé un rango de 4.15 por ciento en 2019, luego de que este
afo terminard por arriba de 4.5 por ciento.

“Estan considerando una reduccion muy importante en la inflacion, hay que ver si esto pasa, pero
también es un elemento muy importante en sus proyecciones”’, comento.

En cuanto al tipo de cambio, destac6 que si se deprecia el peso frente al délar aumentara el costo
financiero y la deuda en ddlares que tiene México, ademas del impacto que tendria en la inflacién,
en donde HR Ratings estima un nivel de 20 pesos por dolar para 2019.

En este sentido, dijo que llama la atencidn el incremento importante en el costo financiero de la
deuda, de 19 por ciento en términos reales, “esSo representa, entre otras cosas, el incremento en la
deuda historica”.

“También representa un incremento en el riesgo pais percibido en México, especialmente, por toda la
incertidumbre provocada por lo que pas6 con el aeropuerto”.

Ademas, se espera un incremento en el costo de la deuda por un factor internacional, que es el
incremento de las tasas de interés, debido a lo que gran parte de la deuda debera renegociarse a un
mayor costo por este elemento.

“Esto va a provocar un incremento en el costo de la deuda publica y esa es una de las razones que
explica el incremento en el costo financiero, y por lo cual es necesario conseguir ese superavit primario
de 1.0 por ciento del PIB”.

Con todo esto, la calificadora prevé que para 2019 la economia mexicana crezca 1.9 por ciento,
similar al 2.0 por ciento que proyectd el gobierno, lo cual es “bastante adecuado, es una proyeccion
modesta, no esta exagerada, es alcanzable”, a pesar del entorno complicado, con una desaceleracion en
la mayoria de las economias.



Finalmente, el analista apuntd que la calificadora de riesgo esperara entre 12 y 18 meses para
revisar la calificacion soberana de México, que hoy se ubica en “A-G” de largo plazo y HR2(G)
de corto plazo, con perspectiva negativa.

“Como calificadora, vemos el proyecto de presupuesto positivo, aunque hay que ver qué es lo que se va
a aprobar al final, hasta qué punto se pueden conseguir estas metas y se puede reducir o contener la
inflacion... y los impuestos tributarios pueden crecer”, concluyo.



