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a coyuntura critica

de las finanzas pu-

blicas mexicanas se

acentuia de manera

exacerbadaenPemex.
El mejoramiento de la posicion
financieradelafirmaseencuentra
al centro de los esfuerzos de la
politica econémica para conso-
lidar el balance fiscal del sector
publico.

Los Criterios Generales de Po-
litica Econémica que la Secretaria
de Hacienda y Crédito Publico
(SHCP) incluyé en el Paquete
Econémico 2017 contemplan
cuatro pilares parasolventar una
situacion que tiene a las finanzas
publicas al borde de una crisis
presupuestaria: la realizaciéon de
un ajuste al gasto ptiblico de 239.7
mil millones de pesos, la contra-
tacioén de coberturas petroleras
para mitigar el riesgo presupues-
tario del mercado de crudo, el
uso del extensivo remanente de
operacion de Banco de México,
asi como el saneamiento de las
finanzas de Pemex.

La importancia de la firma
petrolera mexicana para el cum-

Las calificadorasle atribuyen alafirmapetrolera
mexicana gran parte delaresponsabilidad dela
situacion criticadelasfinanzas publicas. Enun
momento en el que la compaiiia se prepara para
competir, el presupuesto de este afiole exige
abrocharseel cinturén

plimiento de los objetivos de ba-
lance fiscal primario quedé de
relieve en el presupuesto que fue
entregado al Congreso lasemana
pasada. Pemex es el organismo
del sector puiblico mas afectado
por las medidas restrictivas de la
politica fiscal. Se contempla un
recorte de 102 mil millones de
pesos para el presupuestode la
compafiia en el 2017, mas del 40
por ciento del ajuste total al gasto.
La caida de los precios del pe-
tréleo nosélosignificaronungolpe
paralosingresos del sector publi-
co.Lanueva normalidad de bajos
precios del crudo se hareflejado
en un desbalance financiero en
Pemex que se vuelve patente en
el crecimiento de ladeudade la
empresa productiva del Estado,
asi como en el constante reporte
de pérdidas.
En el 2015, Pemex registro
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del recorte de Pemex en

relacion al ajuste total al
gasto proyectado en el

Paquete Econémico 2017

una utilidad negativa de 32 mil
millones de délares. Ademas, para
este afo, se espera que la com-
paiiia reporte un flujo de efectivo
negativo de 22 mil millones de
ddlares, casi 70 por ciento mas
que el afio pasado.

El deterioro de Pemex ocu-
rre en medio de una transicion
desde unrégimen legal en el que
la firma mantenia el monopolio
del mercado petrolero en el pais
hacia el marco regulatoriode la
Reforma Energéticaque abre este
mercado a la competencia.

Enfebrero de este afio, la crisis de
Pemex llegé a un punto critico.
Dado que la prima de riesgo de
los bonos de la firma petroleray
los bonos de deuda soberana de
Meéxicose encuentranfuertemente
relacionados, el desbalance de
Pemex se convirtié en un riesgo
para la estabilidad macroeconé-
micadel pais. El mercado castigé
alos activos de la petrolera, de
modo que este sentimiento ne-
gativo se trasladé a los titulos
de deuda soberana de México.
La SHCP determiné realizar
un cambio de fondo en Pemex.
José Antonio Gonzalez Anaya
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Pemex ocurre
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mercado petrolero
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abre este mercado
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sustituyé a Emilio Lozoya en la
direccién general y se establecié
un programa de reestructura fi-
nanciera cuyaprincipal medidafue
un “ajuste permanente” al gasto
de Pemex del orden de los 100
mil millones de délares.

El Gobierno federal llegé a un
acuerdo con Pemex para ofrecer-
le apoyo financiero directo bajo
la condicion de que renegociara
parte de su oneroso pasivo la-
boral, el cual se calcula en 1.06
billones de pesos, equivalente al
6 por ciento del productointerno
bruto (PIB).

Pemex consiguié recortar
184.2 mil millones de pesos de
ladeuda pensionariay elgobierno
le inyecté esa cantidad de efecti-
vo a través de la suscripcion de
titulos de crédito a favor de la
petrolera. En suma, el hecho de
que el gobierna asumiera parte
del pasivo laboral mediante esta
operacion se tradujo en uname-
jora del déficit del sector puiblico
y de una mejora en el balance
financiero de Pemex.
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@W Lagente meacusadeestar afavordela
globhalizacion. Es como sime acusarande
estar a favor de que el Sol salga en las maifanas”

Primeros
pasos

inembargo, estas medidas

representanlaparteinicial

deunreajustefundamen-
tal paralaconsolidaciondelas
finanzas publicas. Los Criterios
Generalesde PoliticaEconomica
del2017 citanreiteradamenteal
fortalecimientode Pemex como
unodelos ejes prioritarios para
mejorar laposiciénfiscal del pais.

Esta postura responde a
las criticas constantes de las
firmas calificadoras de deuda,
las cuales argumentan que la
debilidad de Pemexrepresenta
unlastre paralasaludfinanciera
del sector publico.

Larelevanciadel saneamien-
to de Pemex para la politica
econémica del 2017 también
se desprende de las preocu-
paciones expresadas por los
miembros de la junta de Ban-
code México . Enlaminutade
la ultima reunién de politica
monetaria del banco central se
hace referencia explicita ala
situacion financiera de Pemex
como un riesgo interno que
podria incidir en una mayor
depreciacion del peso.

Los Criterios Generales de
Politica Econémica proyectan
queeldesbalancefinancierode
Pemex cerrara el 2017 conun
saldonegativo 99.2 milmillones
de pesos, equivalentea 0.5 por
ciento del PIB. Esto ocurre en
un contexto en el que la ten-
denciade produccion petrolera
sigue su curso descendente.
Se espera que éstapasede 2.1
millones de barriles diarios en
2016 a1.9 millones de barriles
diarios en 2017.

Este escenario obligé a la
SHCPatomar medidasadiciona-
lesalrecortede102milmillones
de pesos en el presupuesto de
Pemex. También se establecio
un techo de endeudamiento
interno de 28 mil millones de
pesos y un techo de endeu-
damiento externo de 71 mil
millones de délares.

No obstante, el discurso
oficial deja espacio para un
leve optimismo. La politica
fiscal considera que atin no
se contemplan los “benefi-
cios” del Plan de Negocios de
Pemex que sera presentado
posteriormente.

LUNES 12 DE SEPTIEMBRE 2016 REPORTEINDIGO.COM

INDIGO
NOMICS



