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Deuda consume 23% de ingreso
federal; frena crecimiento y bienestar

Costo financiero de la deuda como

= Enlos proximos anos, el gobiermno de
Meéxico enfrentara un reto considerable:
crecientes presiones fiscales derivadas
del alto costo financiero de la deuda

Cuentas. La deuda piblica
consume mds del 23% de los in
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gresos totales del gobierno, que

equivale a mas de la mitad del
presupuesto destinado a la ope-
racion de secretarias y progra-
mas, Asi lo explica un analisis
que la Universidad Ibero ofrece
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Urge una politica

fiscal que impulse el
crecimiento economico,
revisar y mejorar la
calidad del gasto pablico

proporcion del gasto total 2010 - 2025

El costo oculto de la deuda
en México: un freno al
crecimientoy al bienestar

WY

La deuda publica ya consume mads del 23% de los ingresos totales del
gobierno, por lo que urge una politica fiscal que impulse el crecimiento
economico, revisar y mejorar la calidad del gasto publico (priorizando
dreas estratégicas y evitando proyectos no rentables), ampliar la base
en recaudacion fiscal formalizando la economia informal y mejorando
la administracion tributaria...

Analisis

Irving Rosales Arredondo*

NACIONANGICTONICA COmLmN

En los prdximos anos, el goblerno fede-
ral de México enfrentard un reto consi-
derable: las crecientes presiones fiscales
derivadas del alto costo financiero de la
deuda, consecuencia directa de los recu-
rrentes déficits presupuestales.

Actualmente, el costo financiero de
la deuda publica consume mas del 23%
de los ingresos totales del gobierno (tan-
to tributarios como no tributarios). Es-
ta cifra equivale a més de la mitad del
presupuesto destinado a la operacién de
secretarfas y programas de la Adminis-
tracion Publica Centralizada.

EL COSTODE LA DEUDA:

MAGNITUD Y PROPORCIONES

Para dimensionar el problema, observe-
maos la Figura 1, que muestra la evolu-
chiin del costo Mnanciero de la deuda eo
ma proporekin del Gasto Total del Sector
Piiblica, Al inicio de la década de 2010,
este costo representaba apenas el 7.7%
del gasto total, mientras que las eroga-
clones en inversion fisica, salud y educa-
cidn (incluyendo las aportaciones a enti-
dades federativas) alcanzaban el 18.7%,
10.7% v 14, 2%, respectivamente.

Sin embarga, a partir de 2009 ge ob
sarva un cambio estructural Preceupan
te; por primera vez en bo que va del 5
glo, el pago del servicio de la deuda su-
perd al gasto toral en salud y en inver-
sidn fisica, alcanzando mds del 11.5%
del gasto piblico total. Para 2023, esta

tendencia se acentud, ¥ el costo de la
deuda rebaséd también al gasto en edu-
cacign. De acuerdo con estimaciones de
la Secretaria de Hacienda, al cierre de
2025 este componente podria represen-
tar casi el 15% del Gasta Total del Sec-
tor Piblico,

Mas ann, en la propusesta del Presu-
puesto de Egresos de la Federacién para
2026, se estima que el costo financiero
de la deuda ascenderd a 1,572.1 miles de
millones de pesos. Esta cifra serd mayor
al monto combinado que se destinara a
toddos los programas sociales prioritarios
¥ a los principales provectos de inver-
sidn del gobierne federal.

Lo anterior refleja una tendencia
alarmante: cada vez se destina una ma-
yor proporcidn del presupuesto a pagar
intereses de la deuda, en detrimento de
paliticas pliblicas erlentadas al desarro-
llo social. la infraestructura v el desa-

2000

2025

rrollo econdémico. En esencia, el costo de
la deuda estd desplazando recursos pi-
blicos que podrian mejorar directamen-
te el bienestar de la poblacion.

LOS DEFICITS PRESUPUESTALES

Y SUCOSTOFINANCIERD

Idealmente, la deuda publica debe in-
vertirse en proyectos que generen flujos
de ingresos futuros capaces de cubrir su
pago. Alternativamente, debe destinarse
a iniciativas que fomenten el crecimien-
to econémico, lo que incrementaria el
PIB y, en consecuencia, la recaudacion
fiscal necesaria para financiar la deuda.
Sin embargo, histéricamente, en México
este no ha sido el caso.

El incremento sostenido de la deuda
publica comenzd en 2008, cuando pa-
$6 del 17.1% al 20.1% del PIB. A partir
de ahi, la deuda sigulé creciendo, alean-
zando el 51.7% del PIB en 2024. Sin em-

bargo, este aumenta en la deuda no ha
sidha .':rmn]:l:lﬁ:ldu de una mjari sign'i'l'i-
cativa en bos ingresos piblicos. En 2008,
los ingresos del gobierno representaban
el 22 1% del PIB, poroentaje que se man-
tiene sin cambios en 2024, v que incluso
se estima disminuya marginalmente pa-
ra 2025 (Figura 2).

Por su parte, el déficit fiscal ha au-
mentado considerablemente en afos re-
cientes, En 2022 y 2023, el déficit se ubi-
et en 3.2% y 3.3% del PIB, respectiva-
mente, mientras que para 2024 se pro-
yecta que alcance el 4.9% del PIB, una
cifra no vista en mas de 25 afios. Se es-
tima que en 2025 y 2026 este déficit se
mantenga en el 3.6%.

Este contexto ha llevado a un creci-
miento vertiginoso del costo financiero
de la deuda (Figura 3). Para 2024, este
costo representd el 3.4% del PIB, la cifra
mids alta desde mediados de los noventa,
Ademas, se estima que en 2025 v 2026
este porcentaje se eleve a 3.8% y 4.1%
del PIB, respectivamente. Estos niveles
superan el promedio del 2.9% del PIB
registrado durante el sexenio anterior y
el 2.1% del sexenio previo.
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EL CIRCULD VICIOSD DEL DEFICIT FISCAL

A raiz de estos desequilibrios fiscales,
varias agencias calificadoras degrada-
ron la ealificacidn de la deuda mexica

na en los afnos 2016, 2019 ¥ 2020, Esta
caida en la calificackon inerementd las
tasas de interés a las que el gobierno pu-
do financiarse, lo que aumentd el costo
financiero de la deuda.

Por otre lado. el incremento en las ta-
sas de interés internacionales, derivado
de politicas monetarias restrictivas para
controlar la inflacién, también impac-
taron negativamente, La Tasa de Inte
rés Interbancaria de Equilibrio (THE) en
México pass del 4% en 2021 al 11.25%
en abril de 2023, coincidiendo con emi-
siones de deuda significativas para re-
estructurar pasivos que durante 2022 y
2023 ascendicron a 11.3 billones de pe-
sos, Este contexto ha generado un au-
mento directo en el costo de la deuda.

El aumento del déficit fiscal, espe
cialmente desde 2009, ha sido un fac-
or clave en el erecimiento de la deuda,
En 2007 y 2008, el déficit era minimo,
apenas 0.1% del PIB, pero desde 2009,
salvo en dos anos, el déficit nunca ha si-
do inferior al 2% del PIB. Esta tendencia
crecio a partir de 2020, cuando el déficit
alcanzo el 2.8% del PIB, y se agudizo en
2024, cuando el déficit legd al 49% del
PIB, Se provecta un déficit esperado en
¢l balance publico para Jos anos 2025 y
2026, de 3.6% del PIB.

LAURGENCIADEUNCAMBIO DEPARADIGMA
El costo financiero de la deuda publica
en México estd alcanzando niveles in-
sostenibles. La creciente deuda, combi-
nada con déficits fiscales elevados v el
impacto de las altas tasas de interés, es-
th limitando la capacidad del gobierno
para invertir en politicas pablicas que
fortalezcan el bienestar social y el cre-
cimiento econdmico.

Frente a este panorama, urge un cam
bio en el enfoque de la politica fiscal.

México necesita una politica fiscal
que impulse el crecimiento econémico,
priorizando inversion en educacion, sa-
lud, innovacién y capital humano, asi
como el fomento de la calidad institu-
clonal, asegurando la estabilidad ma-
croecondmica, El gasto piblico debe
priorizar, ademds de aspectos sociales,
proyectos productivos que generen re-
tornos econémicos a largo plazo. A su
vez, es esencial que el entoque de la po-
litica fiscal sea contraciclico y eficiente.

Para controlar el déficit fiscal, es cru-
cial revisar y mejorar la calidad del gas-
to piblico, priorizando dreas estratégi.
cas v evitando proyectos no rentables.
Estableciendo, ademas, limites claros al
crecimiento de la deuda y garantizando
que la economia crezca por encima del
costo de la deuda.

En cuanto a la recaudacion fiscal, se
debe ampliar la base gravable, formali-
zando la economfa informal y mejoran-
do la administracién tributaria. La edu-
cacién tributaria y la simplificacion del
sistema tributario también son funda-
mentales para aumentar el cumplimien-
to de las obligaciones fiscales.
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Finalmente, es imperativo diversifi-
car las fuentes de financiamiento pabli-
co. Instrumentos como asociaciones pu-
blico-privadas, fondos soberanos, bonos
verdes y de impacto soclal, o esquemas
de financiamiento basados en resulta-
dos, pueden complementar la inversion
ptblica sin depender exclusivamente de
deuda tradicional.

Una politica fiscal mds equilibra-
da, sostenible y orientada al desarrollo
es condicion indispensable para evitar
que el peso del endeudamiento siga as-
fixiando las oportunidades de bienestar
y crecimiento del pais,

Figura1
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Sodo asi Méxioo podrd garantizar una
economia méas sdlida y un fururo mas

praspero para su poblacidne

Andlisis de especialistas de la
Universidad Iberoamericana son
presentados o nuestros lectores cada
15 I'JF"I'J.\ £n un I'!'.'lr.ll'.ll.'ﬂl'.l {I'IJL' f.'l:Hh"d?flf.r I'!'!
Departamento de Economia de la [ni
versidead [beroamericana CIWX.
Comenrarios: pablo.cotler@iberoumx

* El autor es profesor-investigador
del Departamento de Economin
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Figura2

Ingresos y Deuda como proporcién del PIB 2008 - 2026 (porcentaje)

Costo y déficit como proporcidn del PI8 2008 - 2026 (porcentaje)
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El gasto publico debe
priorizar, ademas de
aspectos sociales,
provectos productivos
que generen retornos
economicos alargo
plazo

Instrumentos como
asociaciones publico-
privadas, fondos
soberanos, bonos
verdes y de impacto
social, o esquemas de
financiamiento basados
en resultados, pueden
complementar la
inversion publica sin
depender de la deuda
tradicional
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