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2024 es la prevision de un déficit piblico de
4.9 por ciento del PIB, que serd el nivel mas
alto desde 1990.

La sorpresa deriva de la percepcidn de que
este gobierno habia mantenido politicas fiscales
conservadoras, que habian conducido a un déficit
estimado de 3.3 por ciento del PIB para este afio,
que era el mds alto de todo el sexenio.

Hay dos preguntas pertinentes que deben ha-
cerse respecto a esta decision de politica fiscal.

La primera es la razén por la que se opté por
un esquema de mayor endeudamiento en el
dltimo afio de la actual administracién. La segunda
es s esa determinacién podria poner en riesgo la
estabilidad del pais.

Vamos por partes.

Para el 2024, Hacienda estima que el sector pu-
blico tendrd un gasto de 9 billones 22 mil millones
de pesos, lo que serd 4.3 por clento superior en
términos reales al del 2023.

Esto significa un desembolso de 368 mil 800
millones de pesos mds.

El crecimiento irfa mds o menos a la par que el
ritmo de la economia, tal vez un punto o poco més,
adelante.

De este monto, el incremento del costo finan-
ciero de la deuda, derivado de las mayores tasas de
interés imperantes, representard el 36 por ciento
del incremento total.

El gasto en pensiones crecerd en 7.3 por clento
en términos reales y su incremento significard otro
28 por ciento del aumento.

Hay presiones inerciales derivadas de compro-
misos contractuales v de cambios constitucionales,
que limitan fuertemente el llamado “gasto discre-
cional™

Ante esta circunstancia, la opeidn que tenia
Hacienda era recortar fuertemente ese gasto o
bien abrir un poco mas la llave del déficit, para
aumentarlo en un estimado de 1.6 puntos del PIB y
pasar de 3.3 a 4.9 por ciento del PIB.

;En qué medida este incremento representa un
riesgo para la estabilidad del pafs?

Sila demanda de recursos por parte del sector

uizds uno de los datos que mds sorprendid a
los analistas en el Paquete Econdmico para
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pliblico generara un efecto de escasez para los re-
cursos disponibles para prestar al sector privado,
podria generarse una situacién de riesgo.

O bien, la otra circunstancia es que la dimensién
absoluta del déficit cuestionara a los mercados
respecto a la capacidad de pago del sector puiblico
mexicano, creo que tendriamos en puerta una de-
gradacion de la deuda piiblica del pais.

Creo que no es el caso,

Me parece que cuando las calificadoras hagan su
analisis del Paquete Econdmico, manifestardn su
desagrado por el incremento del déficit.

Pero al hacer su valoracién del riesgo, seria
sorpresivo que con un nivel de deuda piiblica del
48.8 por ciento pueda generarse un riesgo de crisis
o degradacidn de la calificacidn.

Estados Unidos tiene una deuda piiblica que re-
basa el 140 por ciento de su PIB; en la mayor parte
de los paises de Europa estd arriba del 100 por
ciento. Y en América Latina, Brasil estd sobre el 73
por ciento o Argentina sobre el 85 por ciento.

Las calificadoras tendrdn la ltima palabra, pero
dudo que este Paquete Econdmico vaya a conducir a
una degradacidn de la deuda piblica.

Mo obstante, la necesidad de echar mano de un
mayor endeudamiento s pondrd sobre la mesa el
tema de la viabilidad de nuestro esquema fiscal
en el mediano plazo porque las presiones del gasto
inercial no se vanair.

Las mayores eficiencias de la recaudacion
tienen limites.

De hecho, la estimacitn del crecimiento de los
ingresos tributarios en términos reales sin consi-
derar la captacion de los IEPS en gasolinas es de
apenas un 2.8 por ciento, mas a menos a la par que
el crecimiento de la economia.

Es decir, para incrementar la recaudacidn, ya no
estd dando de sf el actual esquema.

La secretaria de Economia, de acuerdo con el
libro de Arturo Cano sobre Claudia Sheinbaum, le
dijo que habia mdrgenes adicionales de captacidn
de recursos sin necesidad de una reforma fiscal.

Creo que al final de cuentas, habra que hacer un
analisis cuidadoso antes de que la proxima admi-
nistracidn, gane quien gane, quede atrapada porla
falta de recursos.



