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#FinanzasPublicas

México tendra que apretar
el cinturén atin mas,

yva quelas autoridades
fiscales y monetarias del pais
preparan el terreno para
unanuevareduccion en

el gasto publico debido al
persistente estancamiento
delos precios petroleros

PORRODRIGO CARBAJAL

@RodrigoCarbajal

lescenariodeingresos

petroleros derivados

deun valordelcrudo

de alrededor de cien

dolares por barril se

ha revertido, y el presupuesto
federal se enfrenta a un cambio
estructural que amenaza la esta-
bilidad de las finanzas publicas.
Lacaidadel preciodel petréleo
mexicano a niveles que apenas
superan los 25 délares por ba-
rril representa la nuevarealidad
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de un mercado en el que ladébil
demanday la abundante oferta
global de crudoinhiben cualquier
alza potencial.

lan Taylor, director general de
Vitol Group BV, la correduria pe-
troleraindependiente mas grande
del mundo, dijo que el precio del
crudo permanecera bajo durante
los siguientes diez aios.

Taylor sefiala que la desacele-
racion de Chinay lacapacidad de
reaccién de los productoresinde-
pendientes de shale en Estados
Unidos han llevado al mercado
aun nuevo equilibrio. Se estima
que el rango de precio del barril

razonable
es que hubiera
una contraccion
(del gasto puiblico),
delo contrarioel
proceso de ajuste
seriamucho mas
largo y doloroso,
endondesinduda
tendriamos que
aumentar mucho
maslastasasde
interés”

Gobernador
del Banco de México

dereferenciainternacional se en-
contrara entre los 40 délares y
los 60 délares.

LaMezcla Mexicana de Expor-
tacionactualmentese cotizaenun
promedio de cinco adiezddlares
debajo de este benchmark.

A pesar de que la Secretaria
de Hacienda y Crédito Publico
(SHCP) habia reconocido ptiblica-
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mente que el precio del petréleo
cotizaria en niveles bajos en el
largo plazo, la profundizaciénde
esta percepcionhamotivadoaun
cambio de discurso en relacion
ala politica de gasto en México.

Durante su participacion en
el Foro Econémico Mundial de
Davos, Suiza, el titular de la SHCP,
Luis Videgaray, declaré que no
se preveian recortes al gasto
adicionales a los programados
anteriormente.

Sin embargo, ayer la SHCP
emitié un comunicado en el que
refirié lanecesidad de realizar un
ajuste preventivo al gasto de 2017.

La postura de austeridad de
la politica econémica mexicana
data desde el 2015, cuando el
gobierno anuncié un recorte al
presupuesto de 124 mil millones
de pesos paraeseafio y de135 mil
millones de pesos para el 2016.

Los 6.4 mil millones de délares
querecibio México delas cobertu-
ras petroleras, el aumento delos
ingresos tributarios no petroleros
y la reduccioén de la proporcion
del gasto que es financiada por
los ingresos petroleros se conju-
garon para generar un espacio
fiscal suficiente para no realizar
el ajuste programado para 2015.




el gasto publico en

el 2015, a pesar de que
estaba programado
un ajuste

Deacuerdo adatos delaSHCP,
el gasto publico se incremento
5.2 por ciento el afio pasado en
relacion al 2014.

Elcambiodediscurso enlapolitica
de gasto ocurre después de que
Agustin Carstens, gobernador del
Banco de México (Banxico),sefialé
publicamente que el impacto de
la caida del precio del petréleo
en las finanzas publicas ha sido
significativo.

En ese sentido, exhorté areali-
zarunrecorteal gasto publicopara
evitar un alza de tasas de interés
prematura. “De lo contrario, el
proceso de ajuste seria mucho

recibio el Gobierno
por las coberturas
petroleras de 2015

maslargo y doloroso”, dijo el fun-
cionario durante una conferencia
enlaUniversidad Panamericana.

El posicionamiento ptiblico de
miembros de Banxico respecto al
desarrollo dela politicafiscal son
poco comunes. Los argumentos
cruzados entre el banco central y
laSHCP suelen limitarse aresaltar
laimportancia dela coordinacion
de la politica monetaria y fiscal
para mantener la estabilidad
macroeconémica.

El comunicado de la SHCP
que fungié como respuesta a
los sefialamientos de Carstens
mantuvo esa linea discursiva.
La dependencia enfatizé que
“seguira trabajando de manera
conjunta (con Banxico) para uti-

es el recorte original
al gasto de 2015

y 2016 propuesto por
la SHCP, el cual no

se ha hecho efectivo

lizar todos los instrumentos de
politica econémica”.

Enuna entrevista radiofénica,
Luis Videgaray complementé esta
postura diciendo que existe ab-
soluta coincidencia conla vision
del banco central.

Aligual que el resto de las firmas
petroleras globales,Pemexhasido
golpeada por la debacle de los
precios del crudo.

Ante esta coyuntura, exacer-
bada por una menor produccion,
la empresa productiva del Esta-
do hamantenido una politicade
endeudamiento que se suma a
su pesado pasivo laboral de 1.5

@W Un programa de austeridad
deberiadeir de arribahacia

abajo yno viceversa”
Escritor austriaco

D

billones de pesos. Tansélo el aiio
pasado, Pemex contrajo 21 mil
millones de délares de deuda.

Después de que el gobierno
federal gravo excesivamente a
Pemex (129 por ciento de sus
utilidades entre 2009 y 2014),
la firma se ha convertido en un
riesgo fiscal.

Durante sultimaintervencion
publica, Carstens dijo que gran
parte del ajuste tendria queincluir
a Pemex. Esto contrasté con la
respuestade laSHCP frenteala
degradacion de la calificacion de
deuda de la petrolera por parte
de Moody’s.
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Debemos

deiniciar,
como lo hicimos
el aiio pasado,
(...)aprepararnos
para el ajuste que
tendra que venir
inevitablemente
en 2017 de
prevalecer estos
precios del
petroleo”

Secretario de Hacienda
y Crédito Publico

La dependencia aseguré que
unainyeccion de capital aPemex
por parte del Gobiernorepresenta
unaopcion factible para corregir
los desbalances de la firma.

Sin embargo, el tltimo co-
municado de la SHCP corrigié
esta postura al establecer que
el ajuste al gasto deberia empe-
zar por Pemex, en linea con los
argumentos de Carstens.@
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