ABANDONANDO LA ORTODOXIA

PORARTUROVIEYRA

1 paquete econémico y fiscal pre-

sentado por el Ejecutivo para
2024 luce discordante con los paque-
teseconomicos previos de la presente
administracion, apuntandoauna poli-
tica expansiva del gasto, con mayores
niveles de déficit y deuda publica.

Destaca un prondstico oficial de credmiento para 2024
muy favorable, de cara a los importantes riesgos de desace-
leracitn econdmica mundial que prevalecen. Se estimauna
expansitn puntual de 3%, por ammiba del consenso de 1.5%:;
este optimismo se comparte con la expectativa de creci-
miento del PIB de EU (L8% wersus 0.7% el consenso) que
inchuso, de facto, descarta un escenario de desaceleracion
aguda en ambos paises. En cuanto a la inflacion, el pronds-
tico oficial de 3.8% resulta mas apegado a la perspectiva de
los analistas, pero debajo de la trayectoria de Banodico. Asi-
mismo, Hacienda ve estahilidad en el tipo de cambio nomi-
nal, mientras los prondsticos recientes apuntan hacia una
ligera depredacion.

5i bien son prondsticos, que no son datos y, por tanto,
ni analistas ni gobierno tienen la verdad absohita, la sobre-
estimacion de los estimados del marco macroecondmico
respecto al consenso podria incolpolarun sesgo positivo en
el cilculo de los objetivos fiscales (aunque Hacienda, para
sus ciloulos fiscales, considerd 2 6% de avance del PIB, que
sigue siendo optimista), particularmente en materia de in-
gresos tributarios y, por tanto, de no cumplirse el escenario
oficial, implica un riesgo mayor sobre la estabilidad fiscal.
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A diferencia de afios anteriores, es dara la posicion fiscal
expansiva que se refleja en un aumento real del gasto pibli-
co de 8%. Al interior, el gasto programable absorbe casi dos
terceras partes del incremento. Por el ladode los ingresos, se
incrementarian sélo 0.8% real en 2024, con una disminu-
cidncomo porcentaje del PIB (desde 21.7%a 21.3%). Sebasa
&N una estimacion cautelosa del precio del petroleo (56.7
délares por barril) e implica una caida de 11.3% en los ingre-

Respecto a los ingresos tributarios, se estima un incre-
mento de 6.1%, alcanzando 14.4% del PIB. La recaudacion
de ISR e IVA se ubica en niveles acordes a la estimacién de
crecimiento econémico. Asimismo, mas de la mitad del
incremento provectado en tributarios se centra en el IEPS
de gasolinas, debido a que menores presiones en precio de
combustibles apoyan mayor recandacidn de este impuesto.

A diferencia de afios anteriores, es clara la posicicn fis-
cal expansiva que se refleja en un aumento real del gasto
publico de 8%, que alcanza un nivel histdricamente alto de
26.2%. Es innegable que la estimacion del gasto responde a
las prioridades de la administacion relativas a laconchision
de las megacbras gubemnamentales, al apoyo del programa
de adultos mayores, a un incremento del gasto en salud y,
en adicién, mayor presupuesto para el INE por la praxima
eleccitn. Como resultado del deshalance entre ingreso v
gasto, se anticipa un déficit historicamente alto de 5.4% del
PIB y un alto déficit primario de 1.2% del PIB. La deuda se
incrementa hasta 48.8% del FIB, desde 46.4 este afio.

En sintesis, el cambio que promueve el paguete econd-
mico no resulta del todo convincente. Si bien tiene como
prioridad dar complimiento a los compromisos sociales, la
estrategia expansiva es un cambiode timdon que ha causado
desconcierto. A favor, es preciso dedir que no se plantea un
nivel de endeudamiento mayor que ponga en riesgo la esta-
bilidad fiscal Pero ese temarequiere una reflexion adicional.
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