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Elaboramos este tipo de documentos con anélisis y opinion
objetiva, abordando temas estructurales orientados a la toma
de decisiones, por lo que esperamos contribuir al logro de tus
objetivos mediante un andlisis que va mucho mas alla de la
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@3 Hacienda proyecta un crecimiento del PIB poco realista.
&3 Se reduce la inversion en capital fisico.

@3 Se destina la mayor parte del presupuesto a los programas sociales.
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El Proyecto de Presupuesto de Egresos de o7 SONSULTORES
la Federacion (PPEF) 2025 refleja un enfoque By i periorsi con Firs
poco realista por parte del gobierno, basado . 2
en proyecciones optimistas que no

coinciden con las estimaciones de otras
instituciones. De no cumplirse estas
proyecciones, podrian  comprometer la
sostenibilidad fiscal y limitar el desarrollo del

pais. El optimismo plasmado en el presupuesto

parece ser una forma de justificar la obtencion

de los recursos necesarios para ejecutar gastos

que se dirigiran primordialmente a los |
programas sociales, tanto actuales como |
nuevos. Aunque se han presentado programas

orientados a proyectos en transporte, vivienda y

transicion energética, el analisis detallado del
presupuesto muestra decisiones que priorizan

el gasto no productivo sobre la inversion

sostenible, ante la ausencia de una reforma

fiscal estructural.

“Sin una inversion sostenible, la ey
consolidacion fiscal no aliviara B
el peso de la deuda.” '

La Iniciativa de Ley de Ingresos proyecta un
crecimiento del PIB del 2.5% y un tipo de
cambio promedio de 18.50 pesos por ddlar.
Estas cifras difieren significativamente de
las expectativas de organismos
internacionales como el Banco Mundial y la
OCDE, que estiman un crecimiento mas
modesto en el rango de 1.2% a 1.4%, con un
tipo de cambio mas cercano a los 20 pesos
por doélar. Esto implica que el gobierno esta
sobreestimando ingresos, subestimando los
costos de importaciones e ignorando la
volatilidad cambiaria, factores que podrian
impactar negativamente el balance fiscal.
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Por otro lado, se estima un precio del petréleo de 57.8 doblares por
barril, lo que representa una reduccion del 18.2% respecto a 2024;
sin embargo, los precios del petroleo estimados por instituciones como
el Banco Mundial son superiores, rondando los 60 ddlares por barril y podrian
aumentar ante la posible escalada en las tensiones geopoliticas. Esta tradicional
subestimacion parece ser una estrategia para limitar las expectativas de inversion
en el sector energético y en caso de ingresar mayores flujos, justificar ajustes en otros
proyectos y crear un colchdn de ingresos.

El anélisis del PEF 2025 revela un ajuste real del gasto publico del -3.3%, concentrado en el gasto
programable, que disminuye un -7.3%. Esto afecta directamente areas criticas como la
infraestructura, que sufre un recorte del -12.7%, limitando su capacidad para impulsar el
crecimiento a largo plazo. Asimismo, se confirma que este recorte podria contribuir a la
pauperizacion de las estructuras de gobierno. En contraste, el gasto no programable,
impulsado por el costo financiero de la deuda, aumenta en un 8.5%, alcanzando 1.39 billones de
pesos (equivalente al techo de endeudamiento solicitado), absorbiendo recursos que podrian
destinarse a politicas de desarrollo y evidenciando las dificultades existentes en la flexibilidad
presupuestaria debido a la deuda.

Mas del 60% del gasto programable se destina a programas sociales como la pension para
adultos mayores, Sembrando Vida y Jovenes Construyendo el Futuro. Aunque estas politicas
refuerzan el enfoque asistencialista del gobierno, su impacto en el desarrollo y la
generacion de ingresos sostenibles sigue siendo limitado. Por otro lado, los proyectos
prioritarios de infragstructura —que incluyen trenes aun no terminados y nuevos anuncios—
recibiran 189 mil millones de pesos, una cifra que no compensa los recortes en otras areas
estratégicas. En materia de organismos autdbnomos, se observa algo que contradice inicialmente
su eliminacion: reciben en promedio un 4% méas de presupuesto; esto podria estar relacionado
con planes para redistribuir esos presupuestos tras su extincion.

Izq. México. Crecimiento del PIB estimado en el PEF vs. observado a final de afio, porcentaje real, *en 2025 son

las proyecciones promedio de instituciones relevantes / Der. México. Gasto e ingreso neto y déficit total del PEF,
billones de pesos.
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Fuente. Consultores Internacionales, S.C.® con informacion de SHCP.
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El gasto descansa en parte en un incremento real del 2.8% en ingresos tributarios, impulsado por
aumentos en el ISR (+1.2%) y el IVA (+5.5%); sin embargo, la ineficiencia persistente de las
empresas publicas y la falta de reformas fiscales limitan la capacidad real para recaudar ingresos
adicionales. En este contexto, es necesario enfatizar la importancia de ampliar la base
recaudatoria y disminuir la dependencia de la fiscalizacion; si bien ha sido exitosa, esta es
finita.

El proyecto presenta un déficit presupuestario estimado en 3.2% del PIB, una mejora respecto al
5% alcanzado este afio; mientras tanto, el balance primario pasa de un déficit del 1.6% a un
superavit del 0.6% del PIB —un cambio significativo impulsado mas por recortes al gasto que por
aumentos en ingresos—. Sin embargo, esta estrategia pone en riesgo areas clave para el
desarrollo economico como la infraestructura; ademas, el incremento del costo financiero
de la deuda reduce el margen para futuras politicas expansivas.

El PPEF 2025 consolida un enfoque politico que prioriza la continuidad asistencialista
sobre la transformacion estructural. Aunque busca equilibrar las finanzas publicas mediante
recortes al gasto programable, la relativa baja de inversion en infragstructura y en sectores
estratégicos pone en duda la sostenibilidad del modelo econémico. Las proyecciones optimistas y
la dependencia de ingresos tributarios inciertos afladen incertidumbre a la estrategia del balance
fiscal planteado.

CISComentario D.R. es una publicacion semanal de Consultores
Internacionales, S.C.°
Julio Alejandro Millan, Presidente.
Se autoriza la reproduccion total y/o parcial de su contenido
siempre y cuando se cite la fuente:
Consultores Internacionales, S.C.® (CISC)
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La dinamica econdmica del siglo XXI obliga a tomar
decisiones en menor tiempo, considerando un mayor
numero de variables. Este proceso integral demanda
a sectores, empresas e instituciones adaptarse a los
cambios del corto y largo plazo, comprender la
integracion a las cadenas locales y globales de valor
y, con ello, generar los retornos hacia el mercado.

Consultores Internacionales, S.C.°® es una firma
especializada en Consultoria Econdmica, Estratégica,
Prospectiva y Fortalecimiento Empresarial. Desde
hace mas de 50 afios, desarrollamos herramientas de
vanguardia que, junto con el amplio acervo documen-
tal que hemos creado, nos permite orientar a los
diversos actores economicos hacia la mejor toma de
decisiones en diferentes escenarios.

Nuestra firma y equipo de especialistas se distinguen
por la credibilidad y el compromiso, ademas de la
vision que va mas alla de la coyuntura, lo que permite
anticiparnos a riesgos y oportunidades que optimizan
las visiones de nuestros clientes.

www.consultoresinternacionales.com
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