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La deuda y el PIB
Desﬂe que Luis Echeverria tomo pro-

testa como presidente del pais. el

mexicano vive pendiente del cambio
de sexenio, porque ahi se juega su patri-
monio personal v familiar. Esa costumbre,
que se habia perdido con Zedillo, vuelve
ahora como casi certeza al mirar el nivel de
la deuda piblica del pais. La deuda total del
pais al cierre de este afio podria ser mayor
a 50.5% del Producto Interno Bruto (PIB)
estimado por la Secretaria de Haclenda y
crédito Puablico (SHyYCF). Para el tercer tri-
mestre de 2016, la deuda neta del
Gobierno Federal se situd en 35.5% del FIB;
la deuda neta del Sector Publico se ubico
en 47.6% del FIB, mientras que el Saldo
Histdrico de los Requerimientos Financile-
ros del Sector Piiblico (SHRFSP), ascendic
a 458% del PIB, stempre segin los datos que
publica la SHyCF. Distintas administrado-
ras de riesgo y consultoras vienen aler-
tando del crecimiento de la deuda.

Fitch Ratings alertd que la situacidn
financiera de Petréleos Mexicanos (Pemex)
esfi en riesgo v que enfrentara una insol-
vencia por una elevada carga fiscal, la exi-
gencia de recursos por parie del goblerno y
un paquete de medidas insuficiente. Esen-
cialmente, para FITCH, en lugar que el go-
blerno pida prestado directamente a inver-
sionistas para financiar su déficit a un
costo bajo, Pemex se estd endeudando
para cubrir ciento por ciento de sus
impuestos.

En el salde histdrico de los requeri-
mientos financleros del Sector Piblico,
que para el cierre de 2016 se prevé de
50.5%, se incluye el efecto acummlado del
tipo de cambio, pero también el de las
reformas de pensiones del ISSSTE, Petrd-
leos Mexicanos (Pemex) v la Comision
Federal de Electricidad (CFE).

Las aportaciones patrimoniales del Go-
blemno Federal a Pemex, los ingresos del
Sector Pablico aumentaron en 0.8%. Al ter-
cer trimesire de 2016, el gasto neto pagado
excluyendo la inversidn financiera dismi-
nuyd 0.5% anual en términos reales. Mien-
tras que el gasto neto presupuestario fue
mayor en 220 mil 263 millones de pesos a
1o previsto en el programa, al clerre del
periodo analizado.

Por su parte, el gasto neto pagado exclu-
vendo la inversidn financiera, el pago de
participaciones, pensiones v el costo fi-
nanciero, disminuyd 5.4%. El gasto neto
total, considerando la inversion financiera
que incluye las operaciones de caridcter no
recurrente, ascendid a tres billomes 763
mil 358 millones de pesos ¥ registrdo un
crecimiento de 4.6% real al pagado en el
mismo pericdo de 2015.

El déficit priblico se redujo en 44.2% real
con respecto al mismo periodo de 2015, ubd-
ciandose en 251 mil 270 millones de pesos.
Al excluir la inversion de alto impacto eco-
ndmico v social, el balance presenta un
superdvit de 134 mil 508 millones de pesos,
1o que contrasta con el déficit de 83 mil 448
millones de pesos observado en el mismo
pericdo del afio anterior.

La respuesta del goblerno da risa: el
nivel nominal de 1a deuda tene que ver con
el tipo de cambio ¥ no con la salud de las
finanzas piblicas, pues el principal deter-
minante es el nivel de déficit que se tiene,
asi como movimientos como la composi-
cldn cambdaria ¥ el nivel del PIB en este

momento, Olvidan que, en 1994, la deuda
de México alcanzd 35% del PIB, cuando
estalld una crisis de grandes dimensiones
que no sdlo afectd al pais sino que golpe-
ted al resto del mundo. Una deuda de mas
del 50% del PIB, ;qué generard? En el
goblerno olvidan, que la funcidén de la
deuda puablica es aprovechar las cualida-
des institucionales del gobierno para obte-
ner mas créditos v en condiclones mas
favorables que las que obtendrian los par-
ticulares, v de ese modo financiar el gasto
publico de hoy, con 1o que se producird
maifiana. Esto es particularmente 1til en
tHempos de crisis, mientras que los tem-
pos de bonanza deben usarse para invertr
el proceso, es decir, pagar la deuda adqui-
rida en momentos anteriores. De lo con-
trario, el costo de los intereses serd
eXcesivo, ¥ la utilidad de la deuda, muy
baja. Para 105 economistas mds conserva-
dores, cualquier deuda supone en si mis-
ma la creacidn de una crisis futura, por lo
que intentar resolver una crisis presente
con deuda es un despropdsito. La clave,
para ellos, es siempre la austeridad y el
adelgazamiento del Estado, incluso si esto
supone un recrudecimien to temporal de la
crisis. Sin embargo, en la prdactica esto es
irrealizable, al menos en los niveles que la
teoria propone, pues supondria una medi-
da sumamente impopular ¥ peligrosa en
muchos sentidos. Sin embargo, haber
alcanzado 50% del PIB en endeudamiento
presenta a su vez otros peligros, incluso
mayores (aunque méis ficlles de disimm-
lar], ¥ esto indica que se ha llegado ya al
punto en el que no queda ofra opclon mas
que recortar el gasto ahora si, a decir de la
mayoria de los especialistas.

La pregunta es, /en qué lo recortaran?
Probablemente no serd en las ingentes
cantidades destinadas a la corrupcidn.
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