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Presupuesto y calificacion crediticia vulnerables

Era l6gico la gran expectacidn que habia sobre el Paguete Econdmico que presentaria la
Secretaria de Hacienda. Mas que por ser el de un primer afio de Gobierno Federal, por el
enorme aumento del déficit que heredd el anterior. Queda claro que se busca
contrarrestarlo, pero no si la formula alcanzara para avanzar lo necesario al respecto y
cubrir riesgos de males mayores.

Efectivamente, se alista el inicio de un importante proceso de consolidacion fiscal, es decir,
reduccion del déficit mediante recorte del gasto y/o aumento de ingresos. Sin embargo, de
entrada, los pronosticos econdmicos que sustentan las proyecciones de ingresos y gastos
son demasiado optimistas, dejando un superavit de incertidumbre sobre la efectividad e
incluso la viabilidad de las soluciones esbozadas.

Hacienda afirma que el Paquete muestra el compromiso “con una gestion responsable y
prudente de las finanzas publicas”, pero esas bases de sus Criterios Generales de Politica
Econdmica no abonan parecen ir en esa linea.

Proyecta que México crecera entre 2y 3 por ciento en 2025, "respaldado”, dice el
comunicado, “por un mercado laboral sélido, un consumo privado robusto y niveles
elevados de inversidn publica y privada, con un enfoque en la inclusién regional”.

No obstante, en todos los motores econdmicos -inversién, empleo, consumo, economia
estadounidense- hay indicadores o sefiales de desaceleracidn, con visos de agudizacion
hacia 2025, afio en que, muy probablemente, se repetira el descenso en el dinamismo
tradicional en casi todos los de inicio de sexenio: quiza, en esta ocasion, no tanto por la
curva de aprendizaje en la administracion publica, dado que no hubo alternancia
partidaria, pero si, y tal vez mucho mas, por la pausa en proyectos e inversiones del sector
privado, maxime porque ahora hay una dosis adicional de incertidumbre por la segunda
presidencia de Donald Trump.



PERIODICO PAGINA FECHA SECCION

%1 Sol de Mexico 22/11/2024 OPINION

Para este afio, la prevision oficial de crecimiento es entre 1.5 y 2.5 por ciento, 0 2%, medio
punto porcentual mas que la expectativa de “consenso” de analistas. Para 2025, la brecha
se dispara: 2.5% oficial frente a 1 por ciento.

También parecen aventuradas las estimaciones del tipo de cambio. Para el cierre de este
afio, 19.70 pesos por ddlar: si bien hoy se ven niveles de mas de 20.30, los analistas
apuntan a alrededor de 19.80. Sin embargo, para el de 2025, se apunta a 18.50, cuando los
sondeos a especialistas promedian 20.20.

Si no se dan esos buenos deseos gubernamentales o escenarios que Hacienda maneja
para que cuadren las cuentas, dificilmente van a cumplirse las metas de consolidacion. Ni
por la parte de mas ingresos, con alta probabilidad de un menor crecimiento y menos
recaudacion; ni por la de bajar el gasto, con riesgos no desdefiables de alza en el costo de
la deuda. Y todo puede complicarse aun mas con descensos en las calificaciones de
crédito.

No por nada Moody's, un dia antes de la presentacién del Paquete, cambid la perspectiva
de la calificacion de la deuda soberana de estable a negativa, aduciendo un deterioro
institucional y fiscal.

Por lo pronto, Hacienda esta proponiendo una reduccion del déficit presupuestario del 5%
del PIB en 2024 al 3.2% en 2025, lo que permitiria, afirma, mantener la deuda publica en
un nivel sostenible de 51.4% del PIB.

Con el déficit considerado en su definicion mas amplia, de Requerimientos Financieros del
Sector Publico, se apunta a bajarlo a 3.9% desde cerca de 6%, en vez de llevarlo hasta un
3%, como habia planteado en los Precriterios de Politica Econdmica de marzo. Es mas
realista y, desde luego, mas sensato, ante el fantasma de una recesion.

Lo que si es seguro es que la afectacion de la consolidacion fiscal afectara los servicios
gubernamentales y la economia. Imposible que no lo haga, dado un margen tan estrecho
para aumentar los ingresos, sin reforma hacendaria y con la economia en desaceleracion.

Efectivamente, como apunta el analisis preliminar del Paguete Econémico del Instituto
Mexicano para la Competitividad (IMCQO), no hay forma de evadir el deterioro fiscal que se
precipitd con el crecimiento desproporcionado del gasto en 2023 y sobre todo en el
presente afo. El nuevo gobierno se esta viendo obligado a ajustarlo, de 9.22 billones de
pesos en 2024 a 9.30 billones en 2025: una reduccion de 3.3% en terminos reales.
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Con recortes que resentira la poblacion. De entrada, porque el gasto programable, que son
los recursos que el gobierno puede administrar directamente para cumplir con sus
objetivos y ejecutar politicas, con lo que se sustentan muchos bienes y servicios publicos,
disminuiria 7.3%, de 6.68 a 6.45 billones de pesos. Solo la inversion en infraestructura
tendria un menoscabo presupuestal de casi 13 por ciento.

Entre tanto, la expansién de la deuda en los ultimos anos se reflejara en un pago de
intereses que crecera al 8.5%, pasando de 1.23 billones de pesos en 2024 a 1.39 billones en
2025. Ya casi 15% del gasto total.

Siguiendo el analisis del IMCO, las prioridades de gasto en 2025 se ven claramente
apuntando a los programas y los proyectos de inversion prioritarios de la pasada
administracion y su continuidad en la nueva, los cuales contaran con un presupuesto total
de 1.02 billones de pesos, 11% del presupuesto total: 17 programas sociales (835.7 mil
millones) y 10 proyectos de inversion (189.0 mil millones).

En cambio, vuelve a bajar, y radicalmente, lo asignado a Salud, con menoscabo de 34%,
que no parece compensar lo que se esta destinando al IMSS; a Seguridad y Proteccion
Ciudadana, -36%; a Medio Ambiente y Recursos Naturales, -40 por ciento. Aunque mucho
menos, 1.5%, también se recorta el gasto en educacion.

Esta claro donde estan las prioridades. Tanto las que llevaron, en la recta final del anterior
gobierno, al mayor déficit publico en tres décadas, con un evidente sesgo clientelar y
electoral, como las de los rubros que pagaran los platos rotos. Y con todo, no esta claro
que sera suficiente para sanear las cuentas y minimizar el riesgo de degradacién en la
calificacion crediticia.



