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La Secretana de Haclenda mandn El
: viernespasadoal Congresoeldocu-
! mentoconocido como Pre-criterios
: 2016, endondeseajustanlasestima-
! ciones paraelejercicio2016yseda
! unaversionpreliminardelosCrite-
i rios Generalesde Politica Econémica
i parael 2017.

Elentorno en el que sedan estos

: lineamientos es sumamente delica-
! do,dadalasrecientesreduccionesa
i lasperspectivasdelacalificacionde |
i Meéxicoydelasempresasproductivas !
i del Estado, Pemex yCFE, porpartede |
: Moody’s. LaotracalificadoraS&Pno
i hatenidoque reducir nuestra califi-

: cacion, dado que nunca nos mejoro

i del primerescalon del “Grado delIn-
! version”, mientrasque Moody "snos
i habijatratadoconmasbenevolen- |
: cia. PerolaespadadeDamoclessigue
i pendiendo sobre nuestracabeza.

El Gobierno ha querido mantener-

i sedentrodelacamisadefuerzaplan-
! teadaenel Acuerdode Certidumbre
i FiscaldeFebrerodel2014enelque

i estacomprometidoanoaumentar
! impuestos, y airreduciendoel déficit :
i fiscalhaciafinales del sexenio. Pero
:Como se puede lograresto, siatodas !
i luceslaReforma Fiscal yaha eviden-
! ciadosuslimitaciones, losingresos
: delpetrdleosehandesplomadoen

: casi70%enunacombinaciéndeme-
! nosproduccionymenorprecio delpe- ;
i tréleo, sehainiciadoel largo proceso
i dealzaenlastasasdeinterésinterna-
i cionales,yelcrecimientodelaecono- |
: mia mundial se prevé muy débil?

i enestedocumento, elanuncio mas
! importante eslameta del resultado
: primarioqueestaplanteandopara
i el2017,yqueconsisteenregresaral
! superavit primario en ese ejercicio,

un afno antes de lo programado, den-

i trodel muy complicadoentornoen
i elqueseestaradesempefiandolaeco-
: nomiamexicana.Haciendaestaplan- :
! teandounresultadofiscalantesde

i interesesdeladeudaequivalenteal !
0.2% del PIB (Masde $40 mil millones :
: mantenerselainversién eninfraes-

i tructuraparaqueestemotor(Eldela
: inversion) nos permita crecer. Hace

: unosdiasselehicieronalgunasade-

. cuacionesfiscalesalaFibraEparaha-
i cerlomasatractivo. Ojalajale.

de pesos). Con un superavit prima-

! rio, se estd atacandolaamenazade

. unadegradaciondela calificacién re-
: clentemente anunciada por Moody’s;
: siemprey cuando haya consistencia
! enelplanteamiento.

Con la camisa de fuerza descrita,
y ante este muy complejo entorno

i mundial, la respuesta estaenlaini-
i casalidaposible: Recortaryvolvera
! recortarel gasto.Elrecorte total as-
! ciendea $300mil millonesde pesos.
i (Loqueequivaleal1.5%delPIB).La
i puertafalsadeunmayorendeuda-

miento seria fatal. Veamosa Brasil,

! condéficits fiscales de 10% del PIB, ya

entroenel torbellino perverso de de-

i gradacion de su calificacion, inflacion
i ascendente, macrodevaluacion,y de-
! presion econdmica.

Ahoralapreguntaquesiguees
.Como vamos a evitarunarecesion

i conlamagnitud deesterecorte? La
! respuestade Haciendaes: “Alcontar-

secon nuevosvehiculos de inversion

; eninfraestructuraser4 posiblerea-

: lizarel ajuste necesarioy mantener

i un flujoimportantedeinversiénen

: sectores estratégicos. Enconsecuen-
i cia, México cuentaconel espacioylas
. herramientas para realizarlos ajus-

! tesnecesariossindeteriorarelcre-

i cimientoeconomico, manteniendo

: elcompromisodenoincrementarla

Entendiendo los criterios para el 2017,
¢Endonde estan los rlesgos?

Amque de las cifras que mamﬁesta

deuda piiblica ni elevarlos impues-
tos.” Asique podemosentender que

! l]aapuesta deHacienda esque con
{ lafibra Eylos nuevosesquemasde

Asociacion Publico Privados puede

Otro factorderelevancia funda-

: mentalesta en el escenario externo.
: Particularmenteenlaeconomiade
! los Estados Unidos. Hacienda plantea |
i quelaeconomiadelosEstados Uni-
i doscreceraen2.1y2.4%enesteafio
: yelpréximo. Parala Produccién In-
: dustrialamericana, que es mascritica ;
; paranuestraeconomia, se prevéque
! crezea 0.9%y 2.4%respectivamente.
¢ También consideraquelainflacionen

EstadosUnidosseubicaraenl.3yen

i 2.3%respectivamente,y quelaTasa

i deFondos FederalesdelaReservaFe-
: deral estara en promedioen0.5%y

: 0.7%en promedioenestos dos afios.
: Laindustria americanapareceestar :
i saliendoen marzodeunafaserece-
: siva, inducidapor la exagerada for-
: talezadeldolar. ;Comovaallegara

creceren2.4%enel 2017 laindustria
: americana?

¢Cémo podria mantenerse la tasa

i deFondosFederalesal0.7% enpro-

% medio, silainflacion promedioenEs-
! tadosUnidosvaaalcanzarel2.3%en
: e12017?

En nuestro escenario basico, es muy

: probablequela economiadelosEsta-
: dos Unidos entre enunaligerarece-

: sionenel 2017, a partirdel segundo

! trimestre. El ciclo debonanza actual

: inicié en el 2009. Losciclos econé-

: micos duran en promedio8afiosen

: EU. Sélo ha ocurrido en lahistoria

! unciclo méaslargo, que duré 10 afios,
i durantelaadministraciondel Presi-

i dente Clinton. La revolucion tecno-

: logica, laapertura comercial globaly
: el superavitfiscal conlaquetermino

: Clintonsuadministracion, pre-pa-

: gandoincluso todoslos bonosdel Te-
: soroa 30 arios fueron coincidencias

! quepermitieronlaprolongaciondel

: ciclo. ¢Que pasaria en nuestra econo-
; miaconunarecesionenEU, aunque

: sealigera?, ;Otro catarrito? ;Qué pa-
: sariaconlos preciosdel petréleoen

! esteescenario?

Por1iltimo, sino se estan consi-

derandoingresosextraordinarios

provenientes del “Remanente Opera-

: tivo” del Banco de México, es urgente
: tener en claro comovamosa capitali-
zara Pemex, y como vamos arevertir
i laspérdidas en Pemexy CFE. ;Como
vamos aresolverelimpago alospro-
: veedoresdel Estado Mexicanoque

: empiezaarepercutirenel mercado

: interno?. ;Comovamosaresolver

elagujero negrodelas pensionesen

! cursoen el EstadoMexicano?. ;Como
le podemos hacer para crecerymejo-
: rarel nivel de vida delasociedad?



