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e ha generado la impresion de que el actual

gobierno estd incurriendo en un gran endeuda-

miento, sobre todo a partir de la solicitud que
aparece en la Ley de Ingresos y que alcanza el billén
472 mil 626 millones de pesos.

La cifra es la mayor que se ha solicitado en térmi-
nos nominales y alimenta la percepcidn de que se
estd llevando a cabo una politica de financiamiento
piiblico desbordada.

Sin embargo, cuando se analiza con mayor
detenimiento el panorama de la deuda pblica, las
perspectivas cambian.

De acuerdo con los propios prondsticos de la
Secretaria de Hacienda, la deuda—medida en
su acepcién mas amplia, el Saldo Histdrico de los
Requerimientos Financieros del Sector Piblico— ce-
rrara 2026 en un nivel de 52.3 por ciento del PIB.
Ese porcentaje es practicamente el mismo que se
registra hoyy, aunque se trata del nivel mas alto de
este siglo, no necesariamente implica que la presente
administracion esté incurriendo en excesos.

Conviene poner las cifras en perspectiva historica.
Con el nivel previsto para 2026, la administracidén
de Claudia Sheinbaum habra incrementado la
deuda puiblica en apenas un punto del PIB respecto
al nivel heredado, de 51.3 por ciento. En otras
palabras, el saldo total crecerd en términos nomina-
les, pero no en proporcidn significativa respecto al
tamafio de la economia.

No fue lo mismo con el gobierno anterior.
Cuando Lopez Obrador llegd al poderen 2018, la
deuda representaba 44.8 por ciento del PIB. Al cierre
de su sexenio, el indicador habia aumentadoa 51.3
por ciento, un alza de 6.5 puntos. Lo mas notable
es que hasta 2023, el incremento acumulado era de
solo 1.7 puntos, pero en 2024 se produjo un salto
stibito de 4.8 puntos porcentuales en un solo afio,
un movimiento que dificilmente puede calificarse
como prudente.

El repaso histdrico confirma que la tendencia al

| alza viene de tiempo atrds. En la administracién de

Enrique Peiia Nieto, la deuda pasd de 37.2a 44.8
por ciento del PIB, un aumento de 7.6 puntos.

Antes, en el sexenio de Felipe Calderdn, el endeu-

damiento crecid todavia més: de 28.7 por cientoen
2006 a 37.2 por ciento en 2012, es decir, un salto de
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8.5 puntos.

En este caso, el argumento fue claro: se aplicéd una
politica fiscal expansionista para enfrentar la crisis
internacional de 2008-2009, cuando practicamente
todos los gobiernos del mundo se vieron obligados a
endeudarse m4s para rescatar economias y sistemas
financieros.

El contraste mas notorio es el de Vicente Fox. Su
sexenio fue el linico en el que la deuda se redujo en
términos relativos, al pasar de 30.6 por ciento en
2000 a 28.7 por ciento en 2006. A partir de enton-
ces, v salvo esa excepcion, las siguientes dos décadas
estuvieron marcadas por un aumento casi continuo
del endeudamiento, que acumuld 23.6 puntos por-
centuales adicionales en veinte afios.

No se trata de un fendmeno exclusivo de México.
En casi todos los paises emergentes, la deuda como
porcentaje del PIB se elevd en este siglo, va sea para
financiar programas sociales, inversiones publicas
o0, en muchos casos, rescates financieros y politicas
contraciclicas.

México, sin embargo, ha mantenido un nivel que,
aunque elevado respecto a su propia historia, sigue
siendo relativamente moderado frente a otras
economias comparables de la regién o frente a las
naciones industrializadas que superan con frecuen-
cia niveles de 80 o 100 por ciento del PIB.

Paraddjicamente, y contra lo que sugiere la
percepcion extendida, siel gobierno actual cumple
con la politica establecida en los Criterios Generales
de Politica Econdmica, serd la administracién que
menos incremente la deuda desde el sexenio de
Fox. En ese escenario, el endeudamiento no rebasara
el 52.3 por ciento del PIB, con lo cual la carga seguira
siendo alta en perspectiva histdrica, pero estable.

La conclusién es evidente: la prudencia debe
gobernar la politica de deuda piiblica. Un manejo
irresponsable puede hipotecar el futuroy compro-
meter la estabilidad financiera del pais.

Sinembargo, a la luz de la experiencia histérica
y de las cifras disponibles, todo indica que la actual
administracién no se estd excediendo en el en-
deudamiento. Muy distinto a lo que ocurrié durante
el sexenio de AMLO y, en su momento, en otras admi-
nistraciones que recurrieron de manera m4s agresiva
al crédito publico.



