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Instrucciones para reducir el deficit
publico sin enfriar la economia

erd creible el plan para

@® reducir el déficit fiscal

que presentard el gobier-

¢ no mexicano en el presu-

puesto del 20252 El afo

en curso cerrard con un gasto piblico que,

muy probablemente, excederd en 2 billo-

nes de pesos a los ingresos del gobierno.

En caso de que las proyecciones se cum-

plan, el déficit seria equivalente a 6 puntos

del PIB, el mayor en cuatro décadas para
un gobierno mexicano.

La expectativa para el afio préximo es
que el déficit baje significativamente y, so-
bre todo, que la Secrefaria de Hacienda
presente una estrategia convincente para
los préximos anos. 3Qué significa un des-
censo significativo? Claudia Sheinbaum
ha mencionado su intencién de bajar el
déficita 3 0 3.5% del PIB. Este nimero es-
ta en linea con lo que han expresado los
expertos del FMI y los economistas de gru-
pos financieros del sector privado.

»Qué quiere decir una esirategia con-
vincente para los préximos anos¢ Aqui en-
framos a un ferritorio mds interesante. No
se frata de que el déficit baje o cero en
2026 o 2027, pero si de evitar que, en
los préximos arios, se estanque en la zona
de 3 o 4% del PIB o vuelva a crecer, por
falta de disciplina o incapacidad de eje-
cucién. En el fondo, el cumplimiento de un
obietivo o una meta es un asunto de credi-

bilidad. En primera instancia del gobier-
noy, en un sentido mas amplio, del pais.

Las agencias calificadoras estan muy
atentas. Les importa que el presupuesto es-
1 en linea con lo que se ha venido dicien-
do (déficit de 3-3.5%), pero también es-
tardn afentas a algunos detalles: cudntos
recursos iran a gasto corriente y cuanto a
inversiones en infraestructura, cudnto dine-
ro hay para Pemex y CFE, qué planes fie-
nen esfas empresas, cOmo manejaran sus
deudas y cudntos recursos necesitaran.

El regreso de estas empresas a su condi-
cién de empresas publicas transfiere gran
parfe de su carga presupuestal al gobier-
no federal. 3Podrd el gobierno ser convin-
cente de cara a Moody's, S&P y Fiich? Es-
te serG uno de los femas de conversacion
en los préximos meses. La calificacion de
la deuda soberana de México dependerd
de la evaluacién que hagan estas firmas
calificadoras.

Por qué esa obsesion con bajar el dé-
ficit, se preguntardan ustedes. Una de las
mejores explicaciones la escuché esta se-
mana en Washington de Petya Koeva,
subdirectora de Investigacién Econémica
de! FM!: el problema con un déficit piblico
abultado es que normalmente esté asocio-
do a un margen de maniobra muy redu-
cido de un gobierno. 3Qué pasa cuando
viene un shock y el gobierno no tiene co-
pacidad de respuesta? En los dltimos afios
hemos vivido una pandemia, algunas ten-
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siones geopoliticas y varios episodios re-
lacionados con el cambio climdtico... "lo
0nico seguro es que vendran mds shocks
y, por ello, los gobiernos deben estar pre-
parados. Enfre ofras cosas, eso quiere de-
cir con capacidad financiera para enfren-
far lo que puede venir".

3Cémo baijar el déficit en un contexto
donde el gobierno fiene tantos compromi-
sos de gasto y en un contexto en el que se
ha descartado una reforma fiscal? Tode-
via no sabemos cuanto costaran los pro-
gramas y obras anunciadas por Claudia
Sheinbaum, pero ya fenemos claro que
pasar de un desbalance de 6% a uno de
3% implicaria conseguir alrededor de 1
billén de pesos, con una combinacién de
ahorros en el gasto y mejoras en los ingre-
sos. No esta facil, pero hay areas de opor-
tunidad. Para 2025 no habrd la hemorro-
gia presupuestal que significaron |as obras
emblemdticas, como el Tren Maya y la Re-
fineria de Dos Bocas. En el frente de los in-
gresos, sin subir impuesios, estan las adua-
nas. En los ltimos tres anos, luego de que
las Fuerzas Armadas se hicieran cargo de
su operacién, hubo una caida en la recaw-
dacién que excede los 200,000 millones
de pesos anuales. Sheinbaum ha expre-
sado su confianza en todo lo que pue-
de hacer la tecnologia para mejorar las
aduanas, pero falta por ver qué fanto es-
tan dispuestos a trabajar de ofra forma los
miembros de las Fuerzas Armadas.

5Qué pasa si el esfuerzo por bajar el
déficit se convierte en un amplificador
del mal momento econémico? Este es un
riesgo, porque una reduccién del gasto
publico implica refirar recursos que, de
ofro modo, esfarian circulando y movien-
do la economia. En el primer semesire del
2024, el PIB crecié apenas 1.4 por ciento.
Las cosas no han mejorado en el segundo
semestre, tal y como se refleja en los do-
fos de consumo y de algunas industrias re-
levantes como la construccién (que cayé
15% en agosto).

sPragmatismo o ideologia? Esto depen-
derd de la forma en la que se defina e ins-
trumente la reduccién del déficit publico.
No fiene que ser recesivo, si el gobierno
permite que haya mas parficipacién del
sector privado, en las dreas donde el sec-
tor piblico no tiene recursos para inver-
fir, nos dijo Martin Castellano, el director
de Investigacién Econémica del Instituto
de Finanzas Internacionales con sede en
Washington. "Es mas, si esta apertura a
la inversion privada se hace bien, podria
generar niveles mas alfos de crecimiento
de los que hemos visto en los tlfimos afios
en México".

Al final, todo depende no sélo del color
del cristal con el que las cosas se miran, si-
no de la forma de las tijeras con las que se
hacen los recortes, 3pragmatismo o ideo-
logia? He ahi el dilema.



