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Optimismo pleno

iHay espacio para el animo? E| Paquete Econdmico 2021 proyecta datos
muy positivos, pero no necesariamente sostenibles para México.

GUILLERMINA AYALA

1 Paquete Econdémico para

2021 que presentdlaSecretaria

de Hacienda destila optimis-

mo, al menos asi lo perciben

la gran mayoria de los ana-
listas, quienes también aseguran que no
es sostenible. Esta idea surge del panora-
ma complicado que México enfrentarael
siguiente afio: revivir una economia se-
veramente golpeada por la pandemia
de coronavirus mientras se apega a las
promesas de austeridad del presidente
Andrés Manuel Lopez Obrador.

A pesar de que el gobierno prevé ingre-
sos 3% inferiores a los registrados en 2019
y un presupuesto mas austero, presupone
asimismo fuertes recuperaciones y com-
portamientos positivos de las principales
variables que podrian, o no, darse.

“Desafortunadamente el presupuesto
no tiene sorpresas”, dice Valeria Moy,
directora general del Instituto Mexicano
para la Competitividad (IMCO) y asegura
que la propuesta mantiene las mismas
prioridades de los Presupuestos de 2019
y 2020, como la refineria Dos Bocas, el
aeropuerto de Santa Lucia, el proyecto
del corredor interoceanico del istmo de
Tehuantepec y el Tren Maya, los cuales
mantuvieron su financiamiento o, en
algunos casos, incluso incremento de
manera considerable.

“Lo que estamos viendo es que estos
presupuestos que se presentan afio con
afio, contienen una vision muy cortopla-
cista, incluso los proyectos de infraestruc-
tura, que son los que deberian de tener
una vision mas larga”, sefiala Moy.

Ademas, el enfoque austero del go-
bierno mexicano en su presupuesto para
2021 “no es sostenible”, considera Nymia
Almeida, vicepresidenta senior del grupo
de finanzas corporativas de Moody’s. “No
se puede repetir cada afio, es un limitan-
te”, advierte la financiera.

La analista para México de Moody’s
dice que la agencia de calificacidn esta-
ba mas preocupada por el crecimiento
economico de México que por la deuda.

Moody’s tiene a México a un escalon
de perder su grado de inversion, pero
Almeida asegura que no se espera que la
nota soberana del pais llegue a un valor
“basura” en los proximos 12 meses, aun
con la perspectiva negativa.

Poco espacio fiscal

La directora del IMCO indica que el es-
pacio fiscal en el Presupuesto 2021 para
hacer politicas ptblicas que impulsen
la recuperacion econdmica posterior al
Covid sera muy limitado, debido a la com-
binacién del gasto ineludible del gobierno
y de los 38 programas prioritarios del
presidente, aunado a menores ingresos, la
caida del Producto Interno Bruto (PIB)
y la no contratacion de deuda.

Con base en datos de la Secretaria de
Hacienda, se sabe que alrededor de 3.4
billones de pesos corresponden a gasto
que practicamente ya esta comprometi-
do: pago de pensiones, participaciones
aestados y el costo financiero de la deuda,
mas el presupuesto de los 38 programas
sociales prioritarios y de infraestructura
etiquetados por la administracion federal.

Esto implica que alrededor de 56% del
presupuesto de egresos estaria ya com-
prometido, considerando un nivel de
gasto publico aprobado para este afio
en 6.1 billones de pesos. No obstante,
los expertos sefialan que ese porcentaje
podria subir a 70 o hasta 85% si se suman
las partidas para aportaciones a estados
y el presupuesto para el sector saludy el
de energia, que incluye a Pemex y CFE.

Héctor Villarreal, director del Centro
de Investigacion Econdémica y Presu-
puestaria (CIEP), considera que “el espa-
cio fiscal es donde se ve muy dramatico
(el panorama) porque hay una serie de
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gastos importantes; se ve un paquete con
muchas restricciones porque ya no hay
mucho de donde recortar”.

Ademas, sefiala que la propuesta, que
debera ser aprobada a mas tardar el 15 de
noviembre por ambas camaras legislati-
vas, no prevé un plan contraciclico para
impulsar a la economia nacional que se
ha paralizado a causa de la pandemia.

Valeria Moy, del IMCO, coincide con
Villarreal y sostiene que “en este momen-
to en que mas necesitamos una politica
fiscal contraciclica, hoy que es cuando
necesitamos gastar para poder salir de
esta crisis, pues simplemente no tenemos
espacio para hacerlo, ni por la parte de
gasto ni por el lado de los ingresos”.

Proyecciones optimistas
En cuanto a los ingresos, los equipos de
BBVA y de Bank of America (BofA) detec-
taron menores riesgos para las proyeccio-
nes del gobierno en el plan Presupuestario
2021, debido al optimismo en torno a sus
principales objetivos macroecondmicos.
La Secretaria de Hacienda espera que
la economia nacional se contraiga 8% en
2020, para aumentar a 4.6% el proximo
afno. “Esta es una diferencia sustancial en
términos del nivel del PIB para fines de
2021 con respecto al consenso y nuestras
estimaciones”, dice Carlos Capistran,
director de Bank of America para México
y Canada. Por otro lado, estima que al
cierre de este afio la economia caera 10%,

Las grandes obligaciones contraidas por la actual administracién presionan el presupuesto para 2021.

(Gastos y programas con mayores erogaciones para 2021, en mdp)
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EN TIEMPO Y FORMA. El secretario de Hacienda, Arturo Herrera, entrega el paquete econémico 2021 a Dulce Maria Sauri, presidenta de la Cémaa de Diputados, en San Lazaro.

y experimentara un rebote de 2% para el
siguiente afio.

Capistran también sefiala que, el nivel
del PIB asumido por la dependencia
federal, le permitio presentar una re-
duccidn de la deuda respecto al PIB para
fines de 2021, lo que consideran en BofA
muy poco probable, puesto que la deuda
como porcentaje del PIB llego al 61% en
junio de 2020 frente al 45% registrado
en diciembre de 2019.

“La deuda seguira aumentando. La ad-
ministracion esta tratando de prevenir un
deterioro fiscal sustancial, presentando
un presupuesto austero que busca reducir
deuda al PIB en 2021 versus 2020. Pe-
ro creemos que la deuda al PIB seguira
aumentando mas alla de las expectativas
de la Secretaria de Hacienda”, explica el
director de BofA para México y Canada.

Carlos Serrado, economista en jefe
de BBVA, concuerda con Capistran al
decir que el panorama para las finanzas
publicas no estara libre de riesgos. En
particular, destacan aquellos asociados
con el crecimiento econdmico anual de
4.6% previsto en el Paquete Econémico.

“No es momento de implementar una
politica fiscal austera”, dice Serrano. “Es-
to deberia de acompafiarse del anuncio de
una reforma fiscal que deberia entrar en
vigor una vez superada la crisis de la pan-
demia para que ayude a financiar el gasto
adicional”, sefala.

De acuerdo con el analista de BBVA,
esa sobreestimacion del crecimiento

4.6%

podria crecer el PIB
en 2021, segun la
Secretaria de Hacienda
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para 2021 (4.6% vs estimacion BBVA de
3.7%) junto con el marcado optimismo
para 2020 (-7.6% vs estimacién BBVA de
-10.0%) representa una sobrevaloracidon
del PIB de 2021 equivalente a 3.5% de la
actividad econdémica registrada en 2019.

Esta diferencia, agrega, “representa
una presion adicional al gasto publico
Presupuestalde 2021. Si bien el dinamis-
mo en el sector industrial sera mayor al
ser impulsado por el sector manufacture-
ro de Estados Unidos, el consumo privado
mostrara una recuperacion mas lenta por
la pérdida masiva de empleos, que tendra
un impacto de mediano plazo sobre el
ingreso de los hogares”, explica Serrano.

Sector petrolero

En cuanto al petroleo, el gobierno pro-
yecta que el precio promedio por barril
de la mezcla de petréleo mexicano sera
de 42.1 millones de ddlares en 2021, su-
poniendo que se produzca una amplia
recuperacion de los precios del petréleo
y que se mantenga todo 2021.

También espera una produccion pro-
medio de petrédleo de 1,857 millones de
barriles diarios que, si bien es menor
alos 2,027 millones de barriles que predi-
jo a principios de abril, todavia estd a una
distancia significativa de la produccion
actual de apenas 1,600 millones.

Los analistas de BBVA piden al gobier-
no cambiar el apoyo que da aPemex para
refinacion, hacia el enfoque de explora-
cion y produccién de crudo.
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“Consideramos que el gobierno federal
deberia replantearse los proyectos de
inversion del Tren Maya, el Aeropuer-
to General Felipe Angeles y la nueva
refineria de Dos Bocas. En lo referente
a Pemex, la aportacion presupuestaria
deberia de concentrarse preponderan-
temente en exploracion y produccion
petrolera”, dice Carlos Serrano.

El economista de BBVA considera
apropiado revisar el Paquete Econémico
una vez que se cuente con las cifras del
crecimiento economico del primer tri-
mestre de 2021 y, en su caso, realizar los
ajustes necesarios para el cumplimiento
de las metas fiscales.

Visién a largo plazo

En dltima instancia, el Presupuesto de
Egresos es responsable, pues no gasta
demasiado, e incluso indica un ligero
decrecimiento del gasto en términos rea-
les, afirma Valeria Moy, del IMCO.

Sin embargo, la ejecutiva lamentd que
desde hace varios afios los presupuestos
ya no asignan gastos disefiados para su-
perar el periodo del actual presidente, lo
que se ha convertido en un lastre para el
crecimiento econdémico, especialmente
con la crisis del COVID-19.

“No hay manera de que un pais crezca si
no tenemos una vision de largo plazo, con
una vision transexenal que no depende de
la persona que esté al frente del pais ni
de la vision que tenga en turno”, asevera
la directora del IMCO. ®
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