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La “calibracién” de la propuesta econémica
de la administracion para 2027, como en aflos
anteriores, estd realizindose mediante una ne-
gociacion en directo con los representantes
empresariales y el equipo de la SHCP, que en-
cabeza Edgar Amador.

La propia secretaria, al comentar la nota es-
pecial emitida por el equipo de Calificaciones
Soberanas de Fitch Ratings, que encabeza Todd
Martinez, Mexico’s 2027 Budget More Credi-
ble, But Medium-Term Risks Persist, sefiala lo
siguiente: “En paralelo, se mantiene abierto el
didlogo conlos distintos sectores de la sociedad
yempresariales. La Secretaria de Hacienda con-
tinuard el didlogo técnico sobre disposiciones
especificas, incluidos los limites a ciertas de-
ducciones, con el objetiva de evaluar sus efectas
y mantener condiciones de certidumbre parala
inversion”.

Ese pdrrafo es clave en la negociacion que
ha iniciado el CCE, que encabeza José Medina
Mora, y que atiende el reclamo de las redes ma-
yoristas, que evidentemente tienen mds de cin-
co afios de operacion y sus mdrgenes son bajos,
por lo que el limite de 97.6 a las deducciones
fiscales incluido en la propuesta de modifica-
cion en la Ley del ISR, las pone a parir chayotes.

Subraya una de las debilidades estructurales
de las finazas publicas, pues cada afio, con la
estrategia de robustecimiento fiscal, se tienen
ganancias permanentes de 0.4% del PIB en
ingresos tributarios mediante acciones de fis-
calizacion, que aumentan multas y auditorias,
discrecionalidad de la autoridad y desconfianza
en quien contribuye, pero no se pone énfasis
en gravar la informalidad. Por el contrario, 1os
mercados ilegales e informales crecen al 2%,
mientras la economia formal lo hace a 0.7%y
tiene cara de “mercado de pobres”.

Dicho lo anterior, 1a nota especial de Fitch
Ratings resulta relevante por el fiming en el
contexto de revision del programa econémico,
pues para los sectores empresarial, financiero
en su conjunto e inversionistas nacionales e in-
ternacionales se pone en riesgo la calificacion
de grado de inversion, que ha perdido acho es-
calones de 2019 a 2026.

Fitch ratifico el BBB- en abril pasado, el til-
timo escalon de grado de inversion, pero puso

la perspectiva en “estable”, lo cual dio confianza
de que habia margen de tiempo para hacer un
esfuerzo adicional y contener la expansion de la
deuda. La calificadora fue muy objetiva, pues
apunta que el presupuesto se realizé sobre in-
dicadores mds realistas (como la estimacion de
crecimiento econdmico alcanzable), sin embar-
go, visibiliza que el riesgo de una rebaja perma-
nece, porque la consolidacion fiscal propuesta,
en el sentido correcto, serd lenta e insuficiente
para corregir la trayectoria del endeudamiento
publico y el déficit fiscal estructural.

Este pdrrafo es técnico, pero muy entendible:
“Fitch proyecta que la deuda publica federal de
Meéxico alcanzard 58.0% del PIB en 2026, mien-
tras que la deuda del gobierno general llegard al
57.3%, convergiendo con la mediana de la ca-
lificacion ‘BBB”.

Segtin sus estimaciones, se necesitaria un
PSBR (necesidades de endeudamiento del sec-
tor publico) de alrededor de 2.5% para estabi-
lizar la deuda en 1.5 puntos porcentuales por
debajo del objetivo presupuestario de 2027
(4.1%). Lograrlo podria requerir un ajuste ain
mayor, considerando el crecimiento inercial de
1as pensiones y otros gastos sociales.

Para Hacienda, hoy, lo importante es mante-
nery, gradualmente, reducir. Esos requerimien-
tos pueden recortarse i la economia crece por
arriba de lo estimado, pera si no se reacomoda
la constante expansion del gasto en subsidios o
se toma una decision politica como emparejar
el cobro de IVA a todas las mercancias (el IVA
lo pagamos todos, el ISR sdlo los formales y eso
si no se exentan por subsidio al salario), dificil-
mente habrd una correccion estructural en las
finanzas publicas. La expansion del gasto pu-
blico de forma irracional realizada el sexenio
pasado, pasa factura.
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#ABM... Una primera lectura de la iniciativa del
Ejecutivo federal que expide la Ley de Econo-
mia Digital para Pagos Digitales y Electrénicos
enviada el fin de semana pasado ala Cdmara de
Diputados ha sido positiva para los integrantes
de 1aABM, que encabeza Emilio Romano. Ini-
ciaran didlogo por el tema de sectares especifi-
€os, pero un primer vistazo apunta en el sentido
correcto para la expansion de pagos digitales.
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