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La Secretaria de Hacienday Crédito Publico (SHCP) presenté al Congreso el Paquete Economico 2027, que incluye los
Criterios Generales de Politica Econémica (CGPE), la Iniciativa de Ley de Ingresos, el Proyecto de Presupuesto de Egresosy
diversas reformas fiscales. El documento establece el marco de politica econdmica, fiscaly presupuestaria para el préximo
afoy define la estrategia para preservar la sostenibilidad de las finanzas publicas y la trayectoria de la deuda. Destaca que
las autoridades incorporan previsiones mas conservadoras para el crecimiento econdmico respecto a los Pre-criterios de
abril. Pese a ello, persisten retos para lograr el incremento de los ingresos presupuestarios previstos y la reduccién del déficit
fiscal.

La Secretaria de Hacienday Crédito Publico No obstante, el cumplimiento de estas metas dependera de que
(SHCP) plantea para 2027 un escenario la actividad econdmica evolucione en linea con los supuestos
macroecondémico relativamente favorable, pero oficialesy de la efectividad de las medidas tributarias planteadas.

conservador. En particular, estima que el PIB
crecera en un rango de entre 1.5% y 2.5%,

consistente con el 1.8% previsto por el consenso Tabla 1. Criterios de Politica Econémica 2026 y 2027

de analistas encuestados por Banco de México. Prondsticos de las principales variables

Asimismo, prevé una caida del 18.3% en la

plataforma de exportacién de petréleo, al Variable 2026 est. 2027 est.

estimarse un precio promedio de la mezcla PIB real 1.0%. 2.0% 1.5%. 2.5%

mexicana de 61.8 délares por barril (dpb), 16.6 (var. % anual) {i1.0%.2.056]) (5612506

dolares menos respecto al estimado para 2026. Tl

De igual forma, SHCP proyecta un tipo de cambio (var. % anual, cierre) 3.50% 3.00%

de 18.0 pesos por dolar al cierre de 2027, nivel

similar al estimado por el consenso de $USD/$MXN (cierre) 17.8 18.0

economistas encuestados por Banco de México

(18.05). Si.n,embargo, de observarse una CETFS 28 dias 6.50% 6.00%

depreciacion mayor, el costo en pesos del (%, cierre)

servicio de la deuda denominada en ddlares seria .

superior al previsto. Por otro lado, se prevé una U G -0.50% -0.60%

tasa de CETES a 28 dias de 6.0% a fin de (% del PIB)

periodo, por debajo de la expectativa del Balance fiscal

mercado (6.48%), lo que podria implicar riesgos -4.10% -3.90%

. . . (% del PIB, RFSP)

al alza para el costo financiero de la deuda si las

tasas de interés permanecen mas elevadas de lo Balance primario

previsto. 0.10% 0.60%
L. (% del PIB)

Con base en estos supuestos macroeconémicos,

SHCP estima que los ingresos presupuestarios Petréleo mexicano* (mezcla mexicana)

aumenten 3.9% respecto al estimado para 2026.

Aunque los ingresos petroleros resentiran el Precio ($USD/barril) 78.4 61.8

menor precio esperado del crudo, la SHCP

anticipa que la recaudacion tributaria Produccién (mbd) 1,800 1,800

continuara creciendo (+5.9%) gracias al

dinamismo econémico y a las medidas de Exportacién (mbd) 522.4 426.6

fiscalizacidny eficiencia recaudatoria, lo que
conllevara a que los ingresos no petroleros
crezcan 6.6% respecto al estimado para 2026.

Fuente: Elaboracion propia con datos de la SHCP. *Incluye condensados.
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Asimismo, SHCP prevé que el gasto
neto presupuestario sea equivalente
a 10,515 mddp, lo que representa un
crecimiento anual de 3.2%, respecto
a 2026. Destaca el incremento de 8.2%
del gasto no programable, ante un
mayor costo financiero de la deuda.

Alinterior del gasto, destacal la
reducciéon del 12.3% del gasto de
inversion, debido a la contraccion de
las erogaciones a energia como
resultado de la reformulacion de la
estrategia de rescate financiero de
Pemex que tuvo lugar en 2026. En
contraste, se prevé que el gasto
corriente muestre un aumento del
4.4% ante mayores gastos en servicios
personales. Por su parte, el gasto en
Desarrollo Social observaria un avance
del 5.8% respecto a 2026, debido a
mayores erogaciones destinadas a
subsidios de programas prioritarios
como pensiones para el bienestar de
adultos mayores, atenciénalasaludy
becas educativas de educacion basica.

Cabe sefnalar que la combinaciénde
mayores ingresosy un crecimiento mas
moderado del gasto permitiria avanzar
en el proceso de consolidacion fiscal.
En este contexto, la SHCP estima que
el déficit fiscal ampliado se reduzca
a3.9% del PIB en 2027, desde el 4.1%
estimado para 2026. De igual forma, el
sector publico alcanzaria un superavit
primario de 0.6% del PIB, reduciendo
sus necesidades de financiamiento.

A pesar de esta mejora en los balances
fiscales, la deuda publica continuaria
en niveles elevados. En particular, el
Saldo Histoérico de los
Requerimientos Financieros del
Sector Publico (SHRFSP), la medida
mas amplia de endeudamiento, se
ubicaria en 55% del PIB, ligeramente
por encima del 54% estimado para
2026. Adicionalmente, la SHCP prevé
que el costo financiero de la deuda
ascienda 4.0% del PIB desde un 3.7%
estimado para 2026, reflejando el peso
que sigue teniendo el servicio de la
deuda sobre las finanzas publicas.

Grafica 1. Ingreso presupuestarioy gasto neto
(Miles de millones de pesos de 2027)
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Grafica 2. Deuda neta acumulada
(% del PIB, SHRFSP)
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En relacién al gasto por clasificacion
administrativa, los ramos o secretarias
que se veran mas beneficiados con el
gasto programable del sector publico
son el Instituto Nacional Electoral
(+87.5%), Agricultura (+13.4%),
Cienciay Tecnologia (+9.5%) y
Educacion Publica (+6.6%). En
contraste, los que registraran una
disminucién en su presupuesto son
Energia (-69.0%) y Pemex (-1.3%),
entre otras.

En suma, los CGPE 2027 prevén una
recuperacion gradual de la actividad
econdmica, impulsada por la inversién
y una menorincertidumbre asociada a
la revision del T-MEC. Sin embargo, el
logro de las metas fiscales dependera
de que la inversiony el consumo
privado mantengan una trayectoria
favorable que respalde la recaudacion
tributaria y la consolidacién fiscal.

¢Cual es nuestra perspectiva? Si bien
la consolidacion fiscal contribuye a
preservar la credibilidad de las finanzas
publicas, persisten riesgos en el
cumplimiento de las metas de
crecimiento e ingresos. Debe
destacarse que las necesidades de
financiamiento (RFSP) son cadavez
mayores, ya que en los CGPE de 2025
pasaron de proyectarse en -2.9% del
PIB para el ejercicio fiscal de 2027 a
-3.9% en el paquete econdémico de
2027.

Ademas, una deuda publica ampliada
del 55% del PIB reduce el margen
fiscaly podria presionar la
calificacion soberana hacia el
siguiente ano. Aunque la alta
proporcion de deuda en moneda localy
atasafija ayuda a contener los riesgos
financieros, menores ingresos a los
previstos aumentarian elriesgo de un
mayor deterioro fiscaly de la
trayectoria de la deuda publica.

Contactos:

Grafica 3. Ramos administrativos con mayor y menor cambio en el
Proyecto de presupuesto 2027

(Miles millones de pesos de 2027 y variacion anual)
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Grafica 4. Evolucion de los Requerimientos Financieros del Sector
Publico para los ejercicios fiscales de 2026 y 2027 (Proporcién del PIB)
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Fuente: Elaboracion propia con datos de la SHCP. CGPE: Criterios Generales de
Politica Econémica, PRE-CGPE: Pre Criterios Generales de Politica Econémica.
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