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México enfrenta importantes retos fiscales. Por una parte, su recaudacion es muy baja: los ingresos tributarios
como proporcién del PIB (Unicamente el 14%) no solo son los menores de la OECD, sino que también lo son al
compararlos con otras economias latinoamericanas. Por otra parte, el margen de maniobra para aumentar el gasto
es muy reducido. Si bien la deuda como porcentaje del PIB -actualmente en niveles del 45%- no parece
particularmente alta, no existe demasiado espacio para aumentarla, ya que los costes de servicio de deuda son
muy elevados.

En este contexto, la nueva Administracion del presidente Lépez Obrador ha enviado sefiales positivas al mostrar
su compromiso con cumplir sus objetivos de superavit fiscal primario para asi estabilizar la deuda publica. No
solamente presentd un presupuesto prudente y disefiado con supuestos creibles, sino que cuando se tuvo
evidencia de que la economia creceria menos de lo previsto, esto se reconocié con recortes al gasto con el fin de
cumplir con las metas fiscales.

Ahora bien, estos recortes, unidos a la reasignacién de componentes del gasto, en los que se ha derivado gasto
hacia programas de asistencia social y se ha reducido en un gran nimero de distintas partidas presupuestarias,
estan erosionando de forma preocupante la capacidad de gestion operativa del Estado en muy diversos ramos. En
particular, inquieta el deterioro en la provision de servicios de salud. Ademas, la capacidad del Gobierno para
invertir en infraestructura se ha reducido significativamente; esto puede mermar el potencial de crecimiento de la
economia considerando el mal estado de hospitales, aeropuertos, carreteras, puertos y ferrocarriles que tiene el
pais. Hay que considerar también que la empresa petrolera estatal, Pemex, requiere de cantidades muy
significativas de inversion para revertir su deterioro financiero y la caida en la produccién de hidrocarburos. La
solucién al problema de Pemex requiere reanudar la inversion privada para la mayoria de proyectos que adopte la
empresa.

En los proximos afios, el reto sera significativo: mantener las finanzas publicas ordenadas, revertir el mencionado
deterioro en la capacidad de gestion publica, e invertir mas, en particular en educacion y salud, en un entorno en
el que las presiones fiscales seran crecientes debido a que el gasto por pensiones y por servicio de deuda
seguiran aumentando.

Por lo anterior, creo que se debe adoptar una reforma fiscal de alto alcance. Un Estado que solamente recauda el
14% del PIB no puede aspirar a realizar las inversiones publicas que se requieren para lograr mayores tasas de
crecimiento. El reto principal esta en reducir la informalidad y la evasion: mas de la mitad de la poblacion
econdémicamente activa, y el 90% de las empresas, son informales. El reto es impostergable.
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AVISO LEGAL

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene
datos, opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracién propia o procedentes o basadas en
fuentes que consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacién independiente por BBVA. BBVA, por
tanto, no ofrece garantia, expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias
generalmente aceptadas y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o0 proyecciones. La evolucion
histérica de las variables econdmicas (positiva 0 negativa) no garantiza una evolucién equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto
econdmico o las fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o
comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de
este documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u
obtener interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningun contrato,
compromiso o decision de ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversién en activos financieros que pudieran estar relacionados con las
variables econémicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningun
caso deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversién y que las personas o
entidades que potencialmente les puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a
proporcionarles toda la informacién que necesiten para esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda
expresamente prohibida su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacion publica, puesta a disposicion,
extraccion, reutilizacion, reenvio o la utilizacion de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento,
salvo en los casos en que esté legalmente permitido o sea autorizado expresamente por BBVA.
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