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LIQUIDEZ EN DOLARES Y PESOS ES SUFICIENTE

Mexico con, chalecos antibalas
para enfrentar choques: Herrera

Fondos de estabilizacién tienen recursos equivalentes a 1% del PIB, pero para usarlos habria que cambiar sus reglas de operacion

Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

“MEXICO CUENTA con una serie de
chalecos antibalas que ha construi-
do para enfrentar choques externos e
internos, que incluso nos permitirian
encarar elimpacto de una contraccién
economicade 5% en el PIB, asegurd el
subsecretario de Hacienda”, Arturo
Herrera.

Estos chalecos son la Linea de Cré-
dito Flexible abierta en el Fondo Mo-
netario Internacional (FMI), por
74,000 millones de ddélares; el mon-
to extraordinario de reservas interna-
cionales de 178,299 millones de dola-
res, y mds de 280,000 millones de
pesos en fondos de estabilizacion de
ingresos publicos y de estabilizaciéon
de estados.

Ante la plana mayor de funciona-
rios de la calificadora Fitch, que hace
12 dias envio las emisiones de Petrd-
leos Mexicanos (Pemex) a grado espe-
culativo, con previo recorte de la nota
soberana de México, preciso que so-
lolos recursos que estdn ahorrados en
el Fondo de Estabilizacion de Ingre-
sos Presupuestarios (FEIP) y el Fon-
dode Estabilizacion de los Ingresos de
las Entidades Federativas (FEIEF), son
equivalentes a un punto del PIB.

Tras presentar un recorrido por las
cinco recesiones sufridas por México
desde 1983, advirti6 que una caida del
PIBde 5 puntos suele tener impacto en
el gasto publico de 1 punto del PIB.

“Tenemos los recursos para paliar
la peor crisis que podriamos tener tan
s6lo en los fondos. Sélo tenemos que
generar las reglas que nos permitan
utilizar esos recursos como estabi-
lizadores”, comento en lo que fue la
primera conferencia del Foro de Fitch
2019: Inversion, Crecimiento y la Dis-
ciplina Financiera.

ESTABILIZADORES CONTRACICLICOS

El funcionario detallé que, para con-
tinuar apuntalando estos escudos de
proteccion, se requiere un cambio re-
gulatorio que permita utilizar los fon-
dos de estabilizacion que por aho-
ra estan disefiados para ser utilizados
cuando se presente una cafda de los
ingresos publicos.

“Aun nos falta una politica contra-
ciclica y recursos para aplicarla. Te-
nemos los fondos de un monto im-
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SIETE MESES de gobierno han

transcurrido y queda en el regis-:
tro de México un recorte de ca-:

lificacion en la deuda soberana'y
la pérdida del grado de inversion
en Pemex. Ambas acciones, diri-
gidas por la agencia calificadora
Fitch Ratings.

A 12 dfas de estos eventos la ca-
lificadora, representada por el di-

rector mundial de soberanos en

la firma, James McCormack con-
verso por primera vez en publico
con el subsecretario de Hacien-
da, Arturo Herrera, y le hizo cua-
tro preguntas que giran en torno a
los motivos del recorte que dejé la
calificacién de México en “BBB”,

una nota que estd dos niveles : ,
: crecimiento de la economia. Ac- :

arriba del grado de inversion.

W (o] Xd(f - Como pla-

nean mantener su programa de
inversion piiblica y gasto social
en un contexto de desaceleracion
economica?

LI Estamos cam-:

biando la composicién del gasto,
ajustdndonos en el gasto corrien-
te, pues somos un gobierno aus-
tero. El presupuesto siempre se

estd ajustando a partir de la evo-
lucion de la economia, y seguire-
mos como ahora, con el superdvit

primario y el gasto de inversion,

como ejes que no cambiardn. En

el pasado se mantuvo a la inver-
sién publica en una trayectoria a
labaja, porque fue lo primero que
se recortaba cuando habia nece-
sidad. Hoy ya no podemos permi-
tir que siga cayendo y nos vamos
a asegurar de que se revierta.

Ahora, queremos hacer que

portante, aproximado a 1 punto del
PIB, pero su manejo estd asociado ala
disminucion de los ingresos publicos.
Es nuestra prioridad que estos fondos
se puedan utilizar cuando se presen-
te unarecesion, como sucede en otros
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James McCormack,
director mundial
de soberanos de Fitch.

el gasto publico sea el motor del

tualmente la inversion publica se
aproxima a 22% del PIB. Nuestro
objetivo es incrementar esa parti-
cipacion, pero siempre respetan-
do nuestro compromiso fiscal.

¢ Como enfrentardn la situacion
financiera de Pemex?

Pemex es una prioridad pa-
ra el gobierno y nuestro objetivo
es que pueda incrementar su pro-
duccion. Los 15,000 millones de
pesos del paquete de apoyo pu-
blico que se anunci6 para la em-
presa representan una milésima

del presupuesto total del gobier- :

no federal, que es de 5.8 billones
de pesos. No es una cantidad me-
nor. Pero les comento estos datos,
para que nos demos una idea de lo
que si podemos hacer y de como
estamos actuando.

El problema de fondo es que
Pemex no cuenta con utilidades

paises que cuentan con estabilizado-
res automaticos”, expuso.

Se referia a los fondos de estabili-
zacion automdtica, donde los paises
ahorran cuando atraviesan una fase
expansiva, y se pueden utilizar cuan-

¢ lo paulatinamente, para liberarle

i paises, larelacion comercial se ha
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Arturo Herrera,
subsecretario
de Hacienda.

suficientes para invertir, y como
México mantiene también un ba-
jo nivel de recaudacion, se ha re-
cargado por afos en los ingre-
sos de Pemex. Y hemos llegado
al punto en que se debe corregir,
pues no es sostenible.

Debemos ir destrabando la si-
tuacion de Pemex, desgravar-

recursos de forma que, poco a po-
€0, pueda ir invirtiendo y aumen-
tando su produccion.

La recaudacion tributaria de
México ronda 13% del PIB, mien-
tras la media latinoamericana
estd alrededor de 17% y las de
nuestros pares, como Brasil, con-
siguen tasas de 32%, o Argenti-
na, que obtiene una tributacion
equivalente a 31.3% del produc-
to. Entonces, encontramos que el
problema de fondo que debemos
resolver es el de recaudacion.

Para México como para otros

dolaeconomia entraen un periodode
contraccion. Un ejemplo de este ti-
po de estabilizadores son los seguros
contra el desempleo, comento.

Luego de que en la visperaMoody’s
mencionara que la desaceleracion po-

FITCH Y HACIENDA, FRENTE A FRENTE

i convertido en unreto. En particu-

lar con Estados Unidos. ;Como la
enfrentardn?

Afortunadamente nuestros ne-

- gociadores consiguieron evitar

la imposicion de aranceles a los
productos mexicanos que llegan
a Estados Unidos, y también se
logré evitar una reaccién arance-
laria. El dfa de mafiana (miérco-
les), el Congreso discutird y even-
tualmente aprobard la ratificacion

i del Tratado entre México, Estados

Unidos y Canadd (T-MEC), y Mé-
xico se mantiene con la atenciéon
puesta en la colaboracién multi-
lateral, particularmente en este
tratado donde es esencial que sea
entre las tres partes.

¢Y el tema migratorio?

Hace unos dias, asisti a una
reunion de ministros de finanzas
y banqueros centrales del Gru-
po de los 20. Ahi tuve oportuni-
dad de conversar en plenarias y
con funcionarios que eran nues-
tros pares. También a ellos les
preocupaban nuestros comenta-
rios sobre los aranceles. Ahi, tu-
ve la oportunidad de intercambiar
opiniones con ellos, que repre-
sentan a los paises que son los
grandes conductores de la eco-
nomia mundial.

Ellos, como nosotros tienen
bien claro que el fenémeno mi-
gratorio debe enfrentarse des-
de el origen, propiciando que las
condiciones econdmicas y socia-
les mejoren en los paises que ori-
ginan estos flujos migratorios. Y
también hay concenso entre ellos
Y nosotros, en que se trata de una
solucién donde todos podemos
participar.

dria obligar a un ajuste al gasto, He-
rrera sostuvo que en este momento no
hay elementos para anticipar un nue-
vo recorte al gasto publico, pues los
ingresos estdn fluyendo conforme alo
estimado.



Movimientos en calificaciones

ANTERIOR ‘ ACTUAL
SOBERANA MEXICO
Moody'’s “A3" (Estable)  “A3"(Negativa)
Fitch BBB+ (Estable) BBB (Estable)
PEMEX
Moody’s “Baa3” (Estable)  “Baa3”(Negativa)
Fitch “BBB-" (Negatlva) “BB+" (Negativa)
CFE

Moody'’s “Baal” (Estable) “Baal” (Negativa)
Fitch “BBB+” (Negativa)  “BBB” (Estable)

No obstante, advirtié que si en al-
glin momento se presenta la necesi-
dad, cuentan con un buen margen de
maniobra para hacer un ajuste.

“Nosotros hemos sido extraordina-
riamente cuidadosos (en el manejo del

gasto). Estamos atentos, observan-
do, y si hubiera la necesidad, tenemos
margen para hacer un ajuste. Pero rei-
tero que no lo tenemos planeado por
ahora”, finalizo.
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