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Presupuesto 2020 de México es prudente,
pero también demasiado optimista: Fitch

NOTIMEX - 6:27 - 17/09/2019

e El objetivo de superavit primario esta en linea con la politica fiscal prudente
e Pero el Gobierno es optimista en relacion al crecimiento del PIB e ingresos

El presupuesto de México incluido en el paguete econdomico para 2020 que el Ejecutivo propuso al Congreso apunta a ser
prudente, pero los supuestos son optimistas, consider6 Fitch Ratings.

La calificadora internacional sefial6 que el objetivo de superavit primario de 0.7% del Producto Interno Bruto (PIB) que forma
parte de la propuesta de presupuesto 2020 publicada recientemente en México, esta en linea con la politica fiscal prudente
anterior e indica un compromiso continuo para estabilizar el indice de deuda publica.

Sin embargo, las suposiciones integradas relacionadas con el crecimiento del PIB y los ingresos son optimistas y resaltan
los riesgos para el objetivo primario de superavit, lo que podria requerir renovar el fondo de estabilizacion u otros ajustes
fiscales, agrego.

Indicd que en el paquete econémico propuesto el 8 de septiembre pasado, la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico
(SHCP) estima que el superavit primario del sector publico no financiero (NFPS) para 2019 sera de 1.0% del PIB, mientras
que el déficit general del NFPS sera de 2.7%del PIB.

El déficit proyectado es 0.1% mas amplio de lo permitido por la regla fiscal, que incluye un componente que establece que el
presupuesto debe ser equilibrado neto de inversion, refirié la agencia evaluadora.

El objetivo de superavit primario de NFPS mas pequefio (0.7% del PIB) para 2020 indica una postura ligeramente mas
flexible, aunque en el analisis del gobierno esto seria suficiente para limitar el aumento de la deuda neta de NFPS a 0.1% del
PIB.

Segun las estimaciones del gobierno, apunto, la deuda se estabilizaria a partir de entonces, suponiendo una recuperacion
gradual del crecimiento. Las estimaciones del gobierno no incluyen una reduccién esperada en la deuda bruta debido a una
reciente operacion de refinanciacion de 7.5 mil millones de dolares, refirio.

Riesgos de disminucion de ingresos

Fitch consider6 que existen riesgos de que los ingresos se reduzcan debido a los supuestos optimistas macroeconémicos y
de produccién de petroleo. Sefialé que el gobierno espera un crecimiento en un rango de aproximadamente 2.0% en 2020,
porcentaje mas alto que nuestro pronostico de junio de 1.8%, que probablemente se revisara a la baja.

Una estabilizacién en la inversion deberia impulsar el crecimiento el préximo afio, pero el empeoramiento de las perspectivas
de crecimiento mundial apunta a continuos desafios que probablemente limitaran la recuperacion, afiadio.

La agencia evaluadora precis6 que su expectativa de un mejor crecimiento también se basa en una mejor percepcion del
riesgo del sector privado hacia la politica gubernamental. La proyeccién del gobierno para un crecimiento real en los ingresos
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tributarios no petroleros de 3.7% (13.3% del PIB) refleja una expectativa de que los reembolsos de IVA caeran después de un
fuerte aumento en 2019, pero esto puede ser dificil sin una recuperacion mas fuerte que esperamos.

Sefialé que el presupuesto se basa en medidas administrativas para reducir la evasion fiscal y mejorar la recaudacion de
impuestos, incluida la designacion de la evasion fiscal como un delito grave, pero el resultado de estos esfuerzos aln es
incierto.

Optimismo en produccion petrolera

El presupuesto incluye un supuesto optimista de produccion de petréleo, con una produccién general, incluida la produccion
del sector privado, que alcanza un promedio de 1.95 millones de barriles diarios en comparacion con un nivel actual de 1.7
millones de barriles y una mejora en los ingresos.

Sin embargo, Pemex capturara el aumento de los ingresos, y se prevé que los ingresos del petréleo a nivel del gobierno
federal disminuyan a 1.8% del PIB en 2020, dada la reduccion de la tasa impositiva efectiva sobre la empresa petrolera,
anoto.

Refirid que la produccion de petréleo ha caido por debajo de las expectativas del gobierno en 2019 y los ingresos petroleros
del gobierno federal disminuiran en 0.5% del PIB segun las estimaciones oficiales. De acuerdo con Fitch Ratings, Pemex
continuard como una fuente importante de ingresos, pero también un pasivo contingente. Sefial6 que el presupuesto inyecta

4,000 millones de délares en la compariia y pone un tope al préximo endeudamiento externo de 1.25 mil millones délares en
2020.

Fitch reconocié el pasivo contingente de Pemex, subrayado por el perfil de crédito independiente mas débil, en su rebaja de
calificacion de México a "BBB" en junio. El presupuesto 2020 muestra pocas sefiales de que el gobierno tenga la intencion de
combatir el bajo crecimiento a través de una politica fiscal mas flexible, afiadio.

Enfatizé asimismo que el gobierno ha reducido el gasto, incluso en programas sociales, para mantener una postura
fiscalmente prudente. Y con una prohibiciéon autoimpuesta de aumentar o imponer nuevas tasas impositivas que vencen en
2021, lo mas probable es que busque una reforma fiscal para aumentar los ingresos, puntualizo.



