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La proxima administracion ya no contara con el respaldo de los fondos de estabilizacion
para enfrentar una crisis externa, advierten especialistas

@ Por Felipe Gazcén

El gobierno que estd por termi-
nar dejard al pais con el aumento
sexenal de deuda mds altode la
historia en niimeros absolutos, es
decir, unos 6.6 billones de pesos.
Esto, advierten expertos, pondra
al gobierno de Claudia Sheinbaum
con finanzas publicasenlacuerda
floja frente a las calificadoras.
ArelyMedina, economistadein-
vestigaciénen Citibanamex, indicé
que se calcula que en el presente

Riesgo latente

La deuda pablica registrarg en la actual administracion
ayor deficit, son indicadores muy sensibles

y superara &l 50 por cento del PIB, y junto con un m
para las callficadoras v los mercados

Deuda total del sector publico

® Saldo a noviembre de cada afio, en billones de pesos
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un aumento de 6.6 billones de pesos

Déficit fiscal

ano ladeudarespectodel tamano
delaeconomiarebasard‘labarrera
sicoldgica’ del 50 por ciento.

Para 2024 Hacienda tendrd una
deuda neta estimada en 51.2 por
ciento del PIB y para 2025 el es-
cenario mas factible de deuda se
calculaen 52.5 por ciento del PIB,
expuso.

John Soldevilla, director de
Ecobi, prevé incluso que ladeuda
ptiblicaseelevardcuandotermine
esteafioa52.2 porcientodel PIBy
conexpectativasde llegar hasta 55
por ciento en 2026. / PAG.4
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Advierten analistas que el aumento de las obligaciones financieras y un mayor deficit
fiscal, representaran unos de los principales factores de riesgo para el proximo gobierno

® Por Felipe Gazcén

Elsexenioque esté por terminar de-
jard el aumento de deuda mds alto
en lahistoriaen niimeros absolutos,
con 6.6 billonesde pesos, conloque
heredard al gobierno de Claudia
Sheinbaum unas finanzas ptbli-
cas en 'la cuerda floja' frente a las
calificadoras, advirtieron analistas.

Esto se debe a que la préxima
administracién ya no contard con
el respaldo de los fondos de estabi-
lizacién para enfrentar una crisis.

ArelyMedina, economistadein-
vestigacién en Citibanamex, estima
que en este ano la deuda respecto
del tamafode laeconomiarebasard
‘la barrera psicolégica’ del 50 por
ciento.

“Para2024 Haciendatendrd una
deuda neta que estimamosen 51.2
por ciento del PIB y para 2025 el
escenario mas factible ladeudala
calculamos en 52.5 por ciento del
PIB", proyecto.

“Consideroque a partirdel um-
bral de 50 por ciento del Producto
Interno Bruto (PIB), las calificado-
rasylos mercados serian sensibles”,
advirtié la especialista.

Considerd que para evitar una
degradacién de la nota soberana,
el gobierno estd obligado a llevar
a cabo una reforma fiscal, ante el
casinulo margende maniobrapara
recortar el gasto o endeudarse.

John Soldevilla, director de
Ecobi, prevé incluso que la deuda
ptblica se elevard cuando termine
este afno hasta 52.2 por ciento del
PIB (ocho puntos mas que en 2018)
y con expectativas de llegar hasta
casi 55 porciento en 2026. Esteseria
el mayor nivel desde el 56 por ciento
de 1987.

RIESGO LATENTE
Soldevilla prevé que al cierre de este
sexenio, el saldo total de la deuda
ptiblica ascenderia a 17.8 billones
de pesos, lo que representaria un
incremento nominal enseisafiosde
59.2 por ciento, el terceromas eleva-
doenlos recientes cuatro sexenios.
“Junto con el déficit fiscal de casi
6 por ciento del PIB paraesteano, la
deuda ptiblicaes unode los mayores
factoresde riesgoque enfrentard la
economia en los primeros anos de
la nueva administracién”, subrayo.
Medina advirtié que el gobierno
entrante enfrentard una situacién
muy complicadadebidoaqueleserd
muy dificildisminuirel gasto, y sin
una reforma fiscal no le
quedaria mas opcién que
elevar atin mas el endeu-
damiento.
“Para reducir el gasto
en 3 puntos del PIB para
2025 como lo propone Ha-
cienda, consideramosque
serfamdsque necesariola

implementacion de una
reforma fiscal; si bien el
gobierno tiene el capital

politico para hacerla, no

ha dado senales de que lavayaa
realizar”, recalco.

Explicé que entonces, necesaria-
mente el gobierno tendria dos vias:
recortaral gasto o elevar ladeuda.
Pero la disminucién del gasto, su-
madaa la desaceleraciénde laacti-
vidad econdémica, enlacualsehan
ajustado a la baja las proyecciones
de crecimiento para 2024 y 2025,
definitivamente le va a pegar mucho
mads a la actividad econémica.

“A menor actividad econémica
menor recaudacién, loque también
afectard losingresos, situacion que
dibuja un panorama complicado
paraelmanejode ladeuda, porque
novaaquedardeotra mdsque con-
tratar deuda”, enfatizé.

MENOS PRESIONES
Un aspecto positivo de la deuda es
que al parecer el ciclo de recortes
enla tasa de interés del Banco de
México (Banxico) ya comenzd, y
vaacontinuaren 2025.

La mayor parte de la deuda es
en moneda nacional, entonces en
lamedidaen que latasade interés
se reduzca, habrd menos presiones
para pagarla.

Soldevilla precisé que sexenio
tras sexenio se ha visto un cambio
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enlacomposicién de ladeuda pibli-
ca: lainterna representaactualmen-
teel 75 por cientodel total, cuando
en 2018 erade solo 63 por ciento.
Pero este sexenio es el que mas
ha pagado de costo fiscal,
en alrededor de 3 puntos
del PIB, mientras que his-
téricamente se ha pagado
unos 2 puntos del PIB.
“Sihay un antes y un
después en el manejo de
las finanzas publicas a
partir del presupuesto de
2024; del 2018 al 2023
México sorprendiéconun
mexican moment, con un
tipode cambioquellegéa
16 pesos porddlar”, refirié Medina.
“El desempeiio del manejo de
la deuda de 2018 a 2023 ha sido
bueno, sin embargo, para 2024 la
propuesta de elevar el déficit has-
ta 6 puntos del PIB sin que hubiera
mayores ingresos si nos preocupa
comoanalistasy alascalificadoras
hacia delante”, abundé.
Considerd que la propuesta de
Hacienda para 2025 y hasta 2030
debe serel mantener la deudaesta-
ble en 50.2 puntos del PIB, con una
férmula de menor gasto. “Pero, lo
vemos dificil debido a que el gas-
to tiene una inercia propia, con
mayores compromisos politicos
y demogréficos como el gasto en
pensiones”.
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3.9

BILLONES DE PESOS

Acumula la deuda en lo que va
del actual gobierno, de diciembre
de 2019 a julio de este ano.

87,251

MILLONES DE PESOS

Es el incremento promedio
mensual que registra la deuda
del sector publico en este sexenio.

@ Dato

El gobierno destiné
664,067 millones de pesos
al costo financierodela
deudaq, entre enero y julio
del este afo, 4.1% mas que
enigual lapso de 2023.
Como proporcion del PIB
representé 2.5%, cifra que
seelev6a3.3%en2023y
un 3.6% para este ano.

DILEMA

Paralos
analistas, sinuna
reforma fiscal,
el proximo
gobierno
solotiene dos
opciones:
reducir el gasto
O contratar mas
deuda



