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Hacienda presenta su escenario macro 2020 — 2021
La Secretaria de Hacienda y Crédito Publico dio a conocer
los “Pre-Criterios 2021”, con los cuales se inicia el proceso de
andlisis sobre el ejercicio fiscal 2021. ElI marco
macroecondmico incorpora los efectos del COVID-19.
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Fuente: SHCP, 1 de abril de 2020.
Algunos comentarios:

- Dada la evoluciéon del COVID-19, debemos considerar el
peor escenario. Esto es, una contraccion econdmica cercana
a (-) 4 por ciento, es decir el limite inferior del rango estimado
por Hacienda, aunque bien podria ser mayor una vez que la
actual crisis es inédita, ha acarreado el cierre total de muchos
negocios, sectores completos, y existe alta incertidumbre
respecto a cébmo va a concluir y cuando.

- En este sentido, el abandono de la meta fiscal de un
superavit primario de 0.7 por ciento del PIB en este afio y la
adopcion de un déficit primario de (-) 0.4 por ciento va en el
sentido correcto dada la fuerte contraccion econdmica
esperada y la necesidad de reactivar la economia lo mas
rapido posible, pero también se antoja moderada; el déficit
primario podria ser mayor.

- Un déficit primario en finanzas publicas presupone un
aumento en los niveles de endeudamiento. La deuda publica
como porcentaje del PIB aumentara 7 puntos porcentuales,
para pasar de 45.5 por ciento del PIB en 2019 a 52.5 en
2020. El mayor endeudamiento incrementa la presién para
que las calificaciones crediticias soberana y de Pemex sufran
rebajas.

- Las estimaciones de inflacién, tipo de cambio y cuenta
corriente nos parecen razonables, pero no asi la de la
plataforma de produccién petrolera, la cual es optimista. Hay
que considerar que el costo promedio de produccién de un
barril de petréleo en México es cercano a 15 dolares, pero
que en algunos pozos el costo es practicamente el doble, por
lo que no resulta racional seguir explotandolos con los
precios de la mezcla estimados.

En breve, el marco macroeconémico presentado por
Hacienda facilmente podria modificarse, dependiendo de la
evolucion del COVID-19 y de la respuesta de la actual
Administracién para enfrentar esta crisis.

Modera crecimiento el crédito bancario

En febrero, el crédito directo de la banca comercial registrd
un crecimiento de 1.6 por ciento anual en términos reales, en
comparacién con 1.8 por ciento del mes previo. Sus tres
componentes principales: consumo, vivienda y empresas,
redujeron dinamismo.
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Las remesas registran maximo historico
En febrero de 2020 se recibieron 2,694 millones de ddlares

por este concepto, 10.5 por ciento mas que el monto
registrado en el mismo mes de 2019. En los dos primeros
meses de este afio, se han recibido 5,277 millones de
dolares, récord histérico para los periodos comparables.
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Se deteriora la confianza del consumidor

El Indicador de Confianza del Consumidor bajo (-) 1.2 puntos

en marzo respecto a febrero, después de disminuir (-) 0.3 el

mes previo, para ubicarse en un nivel de 42.6, segun cifras
ajustadas por estacionalidad.
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Indicador compuestos: economia débil y empeorara
El indicador coincidente, el cual refleja el estado general de la

economia, se ubicd debajo de su tendencia de largo plazo, en

99.0 puntos, al disminuir (-) 0.07 puntos en enero. Por su
parte, el indicador adelantado, disefiado para anticipar la

trayectoria del indicador coincidente, disminuyé (-) 0.11 en
febrero para situarse en un nivel de 100.2, arriba de su
tendencia histdrica, pero retomando una trayectoria a la baja.
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Manufacturas se contraen y servicios pierden dinamismo
Conforme al indice ISM, el sector manufacturero se contrajo
en marzo, al registrar 49.1. Un nivel en el indice inferior a 50
sugiere contraccion. Por su parte, el sector no manufacturero
(agricultura, construccion, electricidad y gas, y servicios)
registra menor dinamismo, con un nivel de 52.5 en marzo.
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