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La Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) advirtié tanto en los Criterios Generales de Politica Econémica (CGPE) 2024 como en los
Precriterios 2025 que, el préoximo ano, las finanzas publicas observaradn un recorte del gasto publico por cerca de 3.0 % del Producto Interno
Bruto (PIB). Dicho ajuste obedeceria, en parte, a la conclusioén de los proyectos emblematicos de la presente administracion, asi como a un menor
costo financiero, subsidios y servicios personales. El comportamiento del déficit fiscal en 2024 y el ajuste fiscal esperado en 2025 coinciden con
algunas caracteristicas de la teoria del ciclo politico, la cual anticipa un menor crecimiento econémico y un mayor desempleo e inflacién después
de las elecciones presidenciales (Gdmez, 2003). Sin embargo, dadas las propuestas que los candidatos presidenciales han hecho en materia de
gasto publico e infraestructura, es posible que el ajuste fiscal no se lleve a cabo en los términos planteados, lo que podria presionar ain mas
sobre la sostenibilidad de las finanzas publicas. Las alternativas son elevar los ingresos publicos, revisar la eficiencia del gasto publico y/o

sequir recurriendo al endeudamiento.
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1
Introduccion

En marzo, la SHCP publicé el documento relativo al articulo
42, fraccion | de la Ley Federal de Presupuesto y Respon-
sabilidad Hacendaria, conocido como Precriterios Generales
de Politica Econémica 2025. Con él se inicia el proceso de
elaboraciéon y discusion del Presupuesto de Egresos de la
Federacion para dicho ano.

En materia de crecimiento econémico, la SHCP estima que
en 2024 se ubicara entre 2.5% y 3.5 %, y que para 2025 el

rango estaria entre 2.0 % y 3.0 %. La Secretaria anticipa una
inflacion de 3.8 % hacia diciembre de este afioy de 3.3%
en 2025. El tipo de cambio tendria un valor promedio de
17.8 pesos por délar este afo y de 18.0 el préximo, y la tasa
de interés nominal promedio seria de 10.3 % este afo y de
8.1 % el siguente. El precio promedio de la mezcla mexica-
na de petréleo de exportacién pasaria de 71.3 délares por
barril (dpb) este afio a 58.4 dpb el préximo, con una platafor-
ma de produccién de 1,852 miles de barriles diarios (mbd) y
1,863.1 mbd, en cada caso.

En materia de finanzas publicas, en 2024 el déFicit pablico
[medido a través de los Requerimientos Financieros del
Sector Publico (RFSP)] pasaria de 5.4 % del PIB a 5.9%
del PIB. Sin embargo, la SHCP prevé que este se reduzca a
3.0 % del PIB en 2025. Esta consolidacion fiscal (la mayor
enun afo posterior a las elecciones desde 1995) se alcanza-
ria principalmente por la culminacién de los proyectos prio-
ritarios de infraestructura de la administracién saliente, asi
como por un menor costo financiero de ladeuday un menor
gasto programable.

La SHCP prevé, ademas, que la deuda publica [Saldo His-
térico de los Requerimientos Financieros del Sector Publi-
co (SHRFSP)] se ubique en 50.2 % del PIB de 2025 en ade-
lante (1.4 puntos porcentuales del PIB por encima de lo ori-
ginalmente aprobado).


mailto:joseclavellina@ciep.mx
mailto:lesliebadillo@ciep.mx
http://ciep.mx/

Ciclo Politico y Finanzas Publicas
El préximo ajuste Fiscal

#SostenibilidadFiscal #GastoPublico
21 de mayo de 2024

Conceptos clave

CICLO POLITICO La toria del ciclo politico establece que las economias pueden verse influidas Favorablemente en un afio elec-
toral y tieden a desacelerarse en el afio siguiente a las elecciones. La mayor actividad econémica seria producto de un mayor

gasto publico (German y Gamez, 2014).

AJUSTE/CONSOLIDACION FISCAL: Reduccién de los défFicits a través de recortes al gasto o un incremento de los ingresos publicos

(FML., 2012)

El objetivo del presente analisis es mostrar que el ajuste
fiscal planteado por la administracion federal tiene caracte-
risticas que coinciden con la teoria del ciclo politico, por lo
que variables como el crecimiento, el desempleo y la infla-
cién, podrian observar efectos adversos luego de ocurridas
las elecciones.

En la siguiente seccién se presentan brevemente algunas
ideas basicas de la teoria del ciclo politico. Posteriormente,
se muestra la evolucién reciente de variables macroeconé-
micas relacionadas con el tema, tales como déficit publico,
crecimiento econémico y desempleo. Asimismo, se presen-
ta laevolucién del gasto programable y se identifican los pe-
riodos electorales donde se aprecia la ocurrencia de ciclos
politicos de 1990 a 2025. En la cuarta secciéon se muestran
los rubros de gasto que se prevé serdn los mas afectados
por el ajuste Fiscal y, finalmente, se presentan las implica-
ciones de politica publica.

2
El ciclo politico

La teoria del ciclo politico establece que los gestores de
politica econdémica provocan fluctuaciones en variables eco-
ndémicas a través del gasto publico y/o la oferta monetaria
(entre otras variables), con el objetivo de hacer creer a los
votantes que realizan un trabajo adecuado y verse benefi-
ciados en las elecciones (Cervantes y Garcia, 2014).

Se asume que las condiciones econdmicas favorables du-
rante un ano electoral pueden beneficiar a los politicos
que buscan reelegirse, o bien, a sus partidos politicos
(Nordhaus, 1975). La idea basica es que los votantes pre-
fieren el crecimiento econémico y no asi el desempleo y
la inflacién; por lo que la evolucién reciente de la econo-
mia afecta los resultados electorales (Lépez y Rodriguez,
2008).

En un estudio hecho para 19 paises de América Latina, Al-
varez (2021) encuentra que, en promedio, el gasto publico
aumenta 0.44 % del PIB en afos electorales, sequido de una
reduccién de 0.27 % del PIB en el gasto de capital posterior
a la eleccidn. Sin embargo, para el caso de México (asi co-
mo para Guatemala, Brasil, Paraguay y Colombia) sus resul-
tadosindican que el gasto publico no parece verse afectado
por el proceso electoral.

En contraste, Cervantes y Garcia (2014), en un anélisis he-
cho para México en los periodos 1960-1983 y 1984-2011,
encuentra que existe evidencia de ciclo politico sobre todo
en el primer periodo y que, dada la alternancia politica, los
efectos son mas débiles en el segundo; ademads, sefala que
elimpacto general se ha enfocado en estados y municipios.

Pese a la existencia de diferentes modelos de ciclo politi-
co, dadas las caracteristicas observadas en la economia me-
xicana nos referiremos especificamente al del oportunista
tradicional.

Gamez (2003), caracteriza el ciclo politico del oportunista
tradicional como la situacién en la que se presenta una ex-
pansioén del gasto desde un afo antes de las elecciones, lo
que ocasiona un crecimiento del PIBy un nivel de ocupaciéon
porencimade lonormal en el ano electoral. También senala
que, comunmente, la inflacién crece poco antes o después
de las elecciones, y que, incluso puede presentarse una re-
cesion o desaceleracién en la economia (sin importar si se
trata de gobiernos de izquierda o derecha).

Un modelo parecido es el del oportunista racional, Gdmez
(2003), sefala que en este caso se presenta un aumento del
déficit publico, la inflacion y la oferta monetaria en los tres
trimestres anteriores a las elecciones y que, posteriormen-
te, se presenta un endurecimiento de la politica monetaria,
sin que se observen efectos sistémicos de largo plazo en las
variables macroeconémicas. '.

' Otros casos de ciclo politico corresponden al Partisano Tradicional y al Partisano Racional (Gamez (2003)). También existen las versiones con votantes racio-

nales y no racionales y con informacién incompleta (Cervantes y Garcia, 2014)
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Cuadro 1: Estimaciones 2024 - 2025

#SostenibilidadFiscal #GastoPublico

Concepto 2024

Crecimiento econémico
Tasa de Interés (nominal

. 10.3 %
promedio)
Inflacion (dic- dic) 3.8%
Tipo de cambio (promedio, 171
pesos por délar) .
Precio promedio MME (dpb) 56.7
Ingresos presupuestarios (% 21.3
del PIB) ’
Gasto neto pagado (% del PIB) 26.2
Costo financiero (% del PIB) 3.7
RFSP (% del PIB) -5.4
SHRFSP (% PIB) 48.8

Aprobado

25%a3.0%

Estimado 2024

25%a3.0%

2025

20%a3.0%

10.3% 8.1%

3.8% 33%
17.6 17.9
71.3 58.4
21.9 21.5
26.9 24.0
3.6 3.4
-5.9 -3.0
50.2 50.2

21 de mayo de 2024

Fuente: Elaborado por el CIEP, con informacién de: SHCP (2024).

3
Déficit, crecimiento y desempleo

Como se menciond anteriormente, para 2024 la SHCP anti-
cipa en los Precriterios 2025 que los Requerimientos Finan-
cieros del Sector PUblico se ubicaran en 5.9 % del PIB. Dicho
déficit es 0.5 puntos porcentuales mayor al aprobado por la
Camara de Diputados en noviembre pasado.

De 2018 a 2024 la tendencia del déficit ha ido en aumen-
to, pues paso de 2.1 % del PIB a 5.9 %. En tanto, en mate-
ria de crecimiento, considerando que la economia avance
2.6 % durante 2024, el promedio del sexenio se ubicaria en
1.2 % anual, lo cual estaria por debajo del 1.5 % del sexenio
2006-2012. No obstante, destaca que, tras la pandemia el
promedio de crecimiento es de 4.1 %.

En lo que se refiere al desempleo, este se ubica en nive-
les minimos histéricos. Al cierre de 2023 la tasa de desem-
pleo promedio fue 2.7 %, mientras que en enero de 2024
fue 2.9 %. En 2018 la tasa de desocupacién era 3.3 %.

El mayor déficit publico coincide con un periodo de mayor
crecimiento de laeconomiay un menor desempleo. Lo ante-
rior aunado al ajuste fiscal anunciado apunta a que se trata
de un ciclo politico que se encuadra en las caracteristicas de
un oportunista tradicional (CIEP, 2023).

3.1 Evolucion del gasto programable en
anos electorales

Al revisar la evolucién del gasto programable como propor-
cién del PIB de 1990 a 2025, es posible apreciar cinco oca-
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siones en las que, durante un afno electoral, aumenta el gas-
to publico y es seguido de una contraccién del mismo pasa-
das las elecciones.

Se trata de las elecciones presidenciales de 1994, cuando
el gasto aumenté 0.8 puntos porcentuales (pp) del PIB se-
guido de una reduccién de 1.4 pp del PIB en 1995 (aunque
este ano coincide con un periodo de crisis econémica y fi-
nanciera en el pais). Posteriormente, en las elecciones in-
termedias de 1997 se aprecia un aumento de 0.4 pp del PIB
seguidas de una reduccién de 0.7 pp.

En las elecciones intermedias de 2003 el aumento anual del
gasto fue de 1.1 pp del PIB y la posterior caida en el gas-
to fue de 0.5 pp. En las elecciones intermedias de 2009 se
observé un aumento del gasto de 2.0 pp del PIB (este afio
coincide con la aplicacién de una politica contraciclica tras
la crisis financiera internacional), seguido de una reduccién
de 0.4 pp del PIB. Finalmente, en 2024, afo de eleccién pre-
sidencial, con datos de los Precriterios 2025, se tiene que
el aumento en el gasto rondaria los 0.9 pp del PIBy que la
caida del gasto seria de 2.8 pp del PIB.

En promedio, el gasto aumenta 1.0 punto porcentual del
PIB en el afo electoral, mientras que, en el afio inmediato
posterior alas elecciones, el gasto se reduce en 1.2 puntos
porcentuales del PIB. Sin contar el ajuste esperado para
2025, el promedio en la reduccion del gasto seria de 0.75
pp del PIB. De esta forma, en 2025 ocurriria el ajuste fiscal
mas grande tras unas elecciones, en el periodo de analisis.
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Figura 1: Requerimientos Financieros del Sector Pablico

Porcentaje del PIB
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Fuente: Elaborado por el CIEP, con informacion de: SHCP (2024).

Figura 2: Gasto Programable
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El préximo ajuste Fiscal

4
El ajuste que viene

De acuerdo con los CGPE 2024, el ajuste fiscal del préximo
ano se presentard, escencialmente, en los rubros de Subsi-
dios (-0.9 pp del PIB), Servicios personales (-0.3 pp), Gas-
to de capital (-1.1 pp) y costo financiero de la deuda (-0.6
PP), estos rubros de gasto en total suman 2.9 % del PIB.

La consolidacién fiscal prevista para 2025 se basa, esencial-
mente, en un menor gasto de inversion, subsidios y servi-
cios personales. Lo anterior contrasta con las propuestas
vertidas por las tres candidaturas presidenciales pues todas
ellas plantean mas inversion y gasto publico. Existen, por
tanto, dudas sobre si el gobierno entrante, sea del partido
que sea, llevara a cabo dicha consolidacién.

Una reduccién de casi 3.0 pp del PIB implica un ajuste aun
mayor al observado en la crisis de 1995, por lo que podriain-
cluso ocasionar una desaceleracion o recesion en la eco-
nomia. Las alternativas son una reforma fiscal que fortalez-
ca los ingresos publicos, una revisién al gasto y a los progra-
mas sociales y/o un mayor endeudamiento. La evolucién de
estas variables debe ser responsable con la trayectoria del
SHRFSP taly como lo estable la Ley Federal de Presupuesto
y Responsabilidad Hacendaria (LFPRH).

Cabe sefalar, que de acuerdo con el FMI. (2024), esta con-
solidacion no sélo estara ocurriendo en México, pues 2024
se trata de un afo electoral en 88 paises que representan
mas de la mitad de la poblacién mundial. Sin embargo, ad-
vierte que se requieren de planes de consolidacion Fiscal
creibles y duraderos capaces de crear espacio fiscal sufi-
ciente en un contexto de desaceleracién econémicay altas
tasas de interés reales.

5
Implicaciones de Politica Pablica

La SHCP (2024) anticipa un mayor déficit publico para
2024, que se ubicaria en 5.9 % del PIB (mayor al 5.4 % apro-
bado por el Congreso). Lo anterior, parece no justificarse
ante el hecho de que la economia se encuentra creciendo
incluso por encima de su potencial.

De acuerdo con la SHCP (2024), en 2025 se observara un
ajuste Fiscal por cerca de 3.0 % del PIB. Dicho ajuste se
podria realizar, en parte, por la conclusién de los proyectos
deinfraestructura de la administracién actual, asi como por
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un menor costo financiero de la deuda por la reduccién es-
perada en las tasas de interés.

Elcomportamiento del déficit pablico asi como en variables
como el crecimiento y el desempleo, reinen caracteristicas
que encajan con el modelo del cliclo politico del oportunis-
ta tradicional. De 1990 a 2024, se identificaron cinco ciclos
politicos relacionados tanto a elecciones presidenciales
como a intermedias. En promedio, el aumento del gasto
publico en aiio electoral es de 1.0 pp del PIB y la reduc-
cion del gasto en el afio posterior a la eleccién es de 0.75
pp del PIB (sin contar 2025). El ajuste fiscal esperado para
el préximo aio es de casi 3.0 pp del PIB, el mas alto desde
la década de los 90s.

Ante ello y por los proyectos planteados por las tres can-
didaturas presidenciales, surgen dudas de que el ajuste fis-
cal planteado efectivamente se llevara a cabo, pues implica-
ria posiblemente que la préxima administracién tendria un
escaso margen para impulsar proyectos de infraestructura
propios y que el comportamiento del gasto publico seria re-
cesivo.

De mantenerse la inercia de gasto y deuda impuestas por el
gobierno saliente y sin el fortalecimiento de las fuentes de
ingresos pubicos, la sostenibilidad de las finanzas publicas
estaria en riesgo.

Acréonimos

CGPE Criterios Generales de Politica Econémica

CIEP Centro de Investigacion Econémica y Presupuestaria, A.C.

dpb délares por barril

LFPRH Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacenda-
ria

PIB Producto Interno Bruto

RFSP Requerimientos Financieros del Sector Publico

SHCP Secretaria de Hacienda y Crédito Publico

SHRFSP Saldo Histérico de los Requerimientos Financieros del
Sector PUblico
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Cuadro 2: Estimaciones de finanzas publicas 2024 - 2025

% del PIB
Concepto 2024 2025 Diferencia
Gasto neto pagado 26.2 23.2 -3.0
Gasto programable pagado 18.8 16.4 -2.4
Diferimiento de pagos -0.1 -0.1 0.0
Gasto programable devengado 18.9 16.5 -2.4
Gasto de operaciéon 15.7 14.4 -1.3
Servicios personales 5.1 4.8 -0.3
Otros de operaciéon 3.5 3.3 -0.2
Subsidios 2.7 1.8 -0.9
Pensiones y jubilaciones 4.4 4.4 0.0
Gastos de capital 3.2 2.1 -1.1
Inversién fisica 2.6 2.1 -0.5
Inversién financiera 0.6 0.0 -0.6
Gasto no programable 7.5 6.9 -0.6
Costo financiero 3.7 3.1 -0.6
Participaciones 3.7 3.7 0.0
ADEFAS 0.1 0.1 0.0

Fuente: Elaborado por el CIEP, con informacion de: SHCP (2024).
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Somos un centro de investigacion de la sociedad civil, sin fines de lucro y apartidista,
que contribuye a la comprension de la economia y finanzas publicas en México,

mediante herramientas y analisis accesibles y técnicamente sélidos,
para lograr una sociedad mas informada y participativa, mejorar las politicas publicas
y construir un sistema fiscal en beneficio de las generaciones presentes y futuras.
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