Sin fronteras
I *» Il DI -
Ostolaza
B joaquinld@eleconomisia.mx

Paquete Economico
2023: se estrechan
los margenes

a semana pasada, la SHCP entregé a la

Cémara de Diputados el Paquete Econd-

mico para el 2023 que incluye las pro-

puestas de Criterios Generales de Poli-

tica Econémica (CGPE), el Proyecto de
Presupuesto de Egresos de la Federacién y la
Iniciativa de Ley de Ingresos de la Federacién.
Al igual que el afo pasado, el paquete pro-
puesto no contempla medificaciones sustan-
ciales en materia fiscal ni normativa.

Los aspectos mas importantes en los CGPE
son una revisién al alza en los estimados de in-
flacién y una disminucién en el escenario base
de crecimiento para el PIB con respedio a lo pre-
sentado en los Precriterios en abril.

Sin embargo, lo mds relevante del marco mo-
croeconémico bajo el cual se elabord el Paque-
fe Econémico es el marcado confraste confra el
consenso de expeciativas de los especialisias
del sector privado. Aunque durante los Gltimos
anos los CGPE siempre se han caracterizado
por incorporar supuestos oplimistas, en esta oca-
sién las diferencias son atn mas ;

El estimado de crecimiento del PIB para el
2023, que se redujo de 3.5% en los Precrite-
rios a 3.0%, contraska conira el consenso de
expectativas de mercado de 1.4 por ciento.
En una entrevista radicfénica, en el programa
de Oscar Mario Beteln, el secretario de Hacien
da comenté que los CGPE contemplan un ran-
go estimado enire 1.2 y 3.0% para el 2023,
pero que con la informacién que fienen hasta
hoy, el presupuesto se planed con el estimado
de 3.0 por cienio.

En concrelo, mencioné que la SHCP no con-
templa deniro de su escenario base una rece-
sidn o desaceleracién maytscula para la eco-
nomia de Estados Unidos.
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En cuanto a la inflacién para el 2023,
los CGPE toman como base un estimado de
3.2%, en linea con la expectativa de Banxi-
co, pero considerablemente inferior al con-
senso de mercado de 4.7 por cienio.

Dentro de los demés supuestos clave de los
CGPE para el 2023 destacan: (i} una tasa de
interés promedio de Cetes a 28 dias de 8.5%
vs el consenso de 9.0%; (i) un precio de 68.7
délares por barril para la mezcla mexicana
comparado con el precio actual de casi 80
délares; y i) una plaiatorma estimada de pro-
duccién de crudo de 1.872 millones de barri-
les diarios, ligeramente mayor a la del 2022.

Bajo estos supuestos, la SHCP estima que
el saldo total de los imientos Financie-
ros del Sector Piblico (los RFSP son la medida
mds amplia de las necesidades de financio-
miento del sector piblico) como porcentaje
del PIB se ubiquen en 4.1% vs el déficit esti-
mado de 3.3% incluido en los Precriterios y el
déficit de 3.8% registrado en el periodo ene-
rojulio de este afio.

Finalmente, la SHCP estima un déficit pri-
mario [es decir el balance piblico de ingresos
y gastos excluyendo el costo financiero de la
deuda) de 0.2% del PIB comparado con un
superdvit estimado de 0.1% para el 2022.

A primera vista, el paquete cumple con el
compromiso de mantener finanzas piblicas
estables a pesar de un fuerte aumento en el
costo financiero de la deuda piblica. Sinem-
bargo, algunos supuestos clave para el calcu-
lo de los ingresos lucen muy optimistas.

Dado que por el lado del gasto pradico-
mente no hay espacio de maniobra, un nivel
de ingresos por debaijo de lo esperado po-
dria poner presién a las mefas establecidas.

El primer punto obvio es el pronésti-
co de la tasa de crecimienio del PIB para
el 2023 de 3.0% contra el consenso de
mercado de 1.4 por ciento.

Aunque es cierto que el gobierno ha

estado muy cerca de cumplir con las me-
fas macroeconémicas de déficit y deuda
publica como porcentaje del PIB a pesar
de consistentemente sobreestimar las ci-
fras de crecimiento del PIB, esto se ha lo-
grado con base en diferentes palancas,
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entre las que en el 2022 destacan: i) un
fuerte incremento en la recaudacién de
ISR como porcentaje del PIB [atribuible
a una mejor fiscalizacién de los grandes
confribuyentes) y un nivel de precios de
la mezcla mexicana de petréleo que ha
excedido los supuestos iniciales.

A menos de que ocurra una sorpresa
mayuscula en términos de crecimiento,
alcanzar las metas fiscales en el 2023
requerird una continua y creciente efi-
ciencia en la recaudacién de im
De lo contrario, el gobierno tendrd que ir
mas allé de la pobreza franciscana.
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