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CARED

Secretaria de Hacienda entregard al Congreso
de la Unidn el Paquete Econdmico para 2026.

Las estimaciones de la autoridad serdn clave para
definir la perspectiva del préximo afio, aunque la
incertidumbre seguird siendo la ténica dominante.

No se esperan grandes sorpresas en el Presu-
puesto,

En buena medida va conocemos las principales
lineas, pues fueron plasmadas en los Precriterios de
Politica Econdmica entregados en abril.

Van algunas consideraciones respecto a lo que se
definira ya pronto:

1. El erecimiento del PIB. Aunque la estimacidn
oficial aiin marea un alza de entre 1.5 v 2.3 por clento
para este afio, es evidente que esa cifra no se alcan.
zard. Lo mas probable es que la previsidn oficial para
este afio, que habra de corregirse, quede por arriba
del consenso del sector privade —que proyecta 0.3
por ciento— y se ubique en un rango cercanc a 1 por
ciento.

Para 2026, la prevision actual de entre 1.5y 2.5
por ciento podria revisarse a un rango de 1a 2 por
clento, aungue de nuevo se ubicaria por arriba del
prondstico privado de 1.4 por ciento.

2. La inflacion. La previsién actual es de 3.5
por ciento para este afo. Seguramente se ajustard
levemente al alza para alinearse con la estimacion
de Banxico de 3.7 por ciento para el cuarto trimes-
tre, aungue seguird por debajo del 4.04 por ciento
que marca el consenso privado. Para 2026, proba-
blemente se mantenga en 3 por ciento, cifra que
también estd por debajo del 3.72 previsto por los
analistas.

3. Eltipo de cambio. Los Precriterios estima-
ban un délar de 20 pesos para el cierre del afio. Esa

En dos semanas y media, el 8 de septiembre, la

| estimacion seguramente se revisard a la baja y podria

situarse cerca de 19 pesos. La prevision de 2026, de
19.70, probablemente se mantenga o baje ligera-
mente,

4. El déficit piblico. En su definicidn mads amplia,
los Requerimientos Financieros del Sector Piblico
se estiman ahora entre 3.9 v 4 por ciento del PIB.

Lo més probable es que ese dato se mantenga. Para
2026, la previsidn actual es de entre 3.2y 3.5 por
ciento del PIB. No seria extrafio que se eleve lige-
ramente, quizds a un range de 3.4 a 3.7 por clento,
aunque la prioridad seguird siendo mantener una
trayectoria descendente.

5. El gasto programable. Segiin los Precriterios,
el gasto programable deberia reducirse en 1.3 por
clento en términos reales para sostener la trayec-
tovia del déficit. Sin embargo, como suele suceder,
habra diferencias importantes entre sus componen-
tes, A diferencia de este afio, cuando la inversidn
publica acumula un descenso de 30 por ciento en
términos reales, en 2026 veriamos un incremento
impulsado por el arranque de diversos proyectos
de infraestructura. Los programas sociales también
se mantendrian, de modo que el ajuste tendria que
concentrarse en el gasto corriente de operacién del
sector publico, con un nuevo descenso.

6. Los ingresos tributarios. Para 2026 se prevé
que crezean 1.7 por clento en términos reales. Los
Precriterios anticipaban un alza de alrededor de 3
por ciento para este afio, pero la realidad es que serd
mayor: al primer semestre, el crecimiento real es de 8
por ciento. El afo cerrara por encima de lo previsto,
aungque sera dificil mantener ese ritmo en 2026. Aun
asi, la recaudacion podria superar lo estimado, apo-
yada sobre todo en un mayor control aduanero.

7. La situacién de Pemex. De acuerdo con los
proyectos recientemente anunciados, se espera que
los vencimientos de deuda de Pemex logren refi-
nanciarse bajo un perfil menos exigente. Ademas, la
propuesta incluye ajustes profundos en la gestidn de
la empresa para garantizar un resultado operativo
favorable. El afio pasado se registrd una pérdida
operativa de poco mds de 15 mil millones de pesos,
pero en el primer semestre de este afio la utilidad
operativa superd los 52 mil millones. El objerivo es
mantener esa tendencia para que, desde 2026, la de-
manda de recursos fiscales disminuya sensiblemente
ydesaparezca por completo en 2027,

Probablemente habra ajustes en cada ambito, pero
lo esencial se mantendrd en los términos planteados.



