
Apreciaciones sobre
el Paquete Económico

Lo primero que hay que decir es que el pa
quete cumple con el objetivo de mantener las
finanzas públicas en equilibrio Ello signifi
ca que conforme a ingresos que creceríanpoco
0 4 en términos reales se estimaun creci

miento en el gasto de 0 8 realy como conse
cuenciaun superávit primario sin considerar
pagos de intereses de 0 7 delPIB

La dinámica en ambos rubros es lógica des
de la óptica de las prioridades del gobierno
Por el lado del ingreso no se modifican las ta
sas impositivas pero sí se efectúan cambios
importantes enbusca de reducir la evasión de
impuestos Los ingresos consideranuna re
ducción de la rentapetrolera debido a la me
ñor carga fiscal hacia Pemex y a un estima
do de ingresos que aún se queda corto apesar
de la estimación poco creíble de aumento en la
producción

En la parte de gasto se destinan más recur
sos a Pemexy al sector energético a los pro
gramas de bienestar y a la seguridad Asimis
mo se mantienen recortes al presupuesto en
diversas secretarías de Estado

En realidad haypocas sorpresas en los nú
meros Aparentemente la discusión entre co
legas se estácentrando en los supuestos con
siderados en el marco macroeconómico Me

gustaría hacerprecisiones enuno de ellos la

proyección de crecimiento para el 2020
El marco considera que el crecimiento en

el 2020 sera auna tasa de entre 1 5 y 2 5 por
ciento Una tasa de crecimiento aproxima
da de 2 0 suena muy complicada de alcan
zar en especial si el presupuesto no conside
ra elementos que estén orientados a detonar
el crecimiento El paquete no tiene una esen
cia contracíclica que busque resarcir la tasa de
crecimiento sólo muestrauna disciplinay ras
gos de austeridad que cumplen con la idea de
estabilización a medias

Ahora bien es unpoco simplista hacer la
deducción de que si el crecimiento no es cer
cano a la cifra estimada no se lograrán las me
tas de recaudacióny por ende serán necesa
rios ajustes Hay elementos que pueden tirar en
sentido contrario uno sin duda es el esfuerzo
de eficiencia fiscal en temas como los impues
tos a arrendamiento de inmuebles y el ataque
a las compañías de facturación quiéralo o no
esté bien o no los esfuerzos de modificación
de regulación como la Ley Federal de Extinción
de Dominio o la consideración de delito gra
ve a la evasión fiscal se acomodan en el mismo

sentido Cualquier logro en este campo podría
compensar enparte la merma de la recauda
ción si el crecimiento no se recupera

Otro elemento es la disminución de las tasas

de interés Si el Banco de México logra reducir
las tasas haciaun nivel similar al que descuen
tan los participantes en el mercado ello signi
fica un gasto menor de pago de intereses para
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el gobierno
Por último el crecimiento la tasa de ere

cimiento puede ser mayor simplemente por
que la dinámica de la economía no se detiene
yporque la base de comparación estadística le
favorecerá después de un año de crecimiento
cercano a cero

No soy optimista El ambiente de creci
miento a nivel global sigue siendo malo y si ese
contexto no mejora México no cuenta conun
paquete fiscal que implique un estímulo sal
vo por su apuesta a la estabilidad Los recursos
que se planea destinar a la inversión física por
ejemplo disminuirían en 5 4 conrelaciónal
año pasado

Creo que el crecimiento será muy inferior a
2 por ciento Estimo que la recaudaciónpuede
verse mermada menos que proporcionalmen
te debido a las distintas acciones enmateria de

eficiencia fiscal ypor unabaja de las tasas de
interés que luce inminente aunque se siga dis
cutiendo el tamaño de la disminución

Por otro lado persisten los esfuerzos ex
plícitos por apuntalar a Pemex anuncios de
contratos de Asociaciones Público Privadas
emisión de bonos asignación de recursos y

disminución de carga fiscal
Este conjunto de apreciaciones concluye

que el Paquete Económico es austero y no es
tádiseñado per se para detonar mayor creci
miento Es posible que se quede corto en algu
nos supuestos pero hay elementos que hacen
pensar enuna menor necesidad de ajustes al
gasto

Es probable entonces que se mantenga el
cuadro de estabilidad con bajo crecimiento que
hemos visto hasta ahora Este cuadro no im

plicauna devaluacióndesordenadadel peso
ni un rebote violento de la inflación Ojo estas
variables se mantienen más dependientes del
contexto global
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pregunta o comentariopuede ser enviado al co
meo perspectivas invex com Twitter ginvexbanco

 244.  2019.09.12


