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ECONOMÍA 
A DETALLE

Subejercicio, en los 
programas prioritarios

REPORTE DE ENERO-ABRIL

Se reconocen 
retrasos en algunos 

apoyos sociales 
debido a la curva 

de aprendizaje del 
nuevo gobierno
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POR PAULO CANTILLO
paulo.cantillo@gimm.com.mx

En promedio, siete de cada 
10 pesos presupuestados 
en los programas priorita-
rios Jóvenes Construyendo 
el Futuro, Pensión para per-
sonas con Discapacidad Per-
manente, Sembrando Vida y 
Universidades para el Bien-
estar Benito Juárez, no se 
han ejercido a abril de este 
año.

Datos de la Secretaría de 
Hacienda señalan que, para 
estos cuatro programas pre-
supuestarios creados por la 
actual administración, se 
han erogado cuatro mil 860 
millones de pesos entre ene-
ro y abril de este año, de un 
total calendarizado de 17 mil 
227 millones de pesos, lo que 
significa un subejercicio de 
71.8 por ciento.

El de mayor retraso son 
las Universidades para el 
Bienestar Benito Juárez, que 
no ha ejercido un solo peso 
de los mil millones que se le 

aprobaron en el Presupuesto 
de Egresos de la Federación 
2019. De este programa re-
salta que el gasto calenda-
rizado a abril también es de 
cero pesos, lo cual sugiere 
que el gobierno está consi-
derando no ejercer recursos 
en él.

Siguió el programa Sem-
brando Vida, que de un to-
tal presupuestado de siete 
mil 317 millones de pesos al 
cuarto mes del año, sólo ha 
erogado mil 619 millones de 
pesos, es decir, un subejerci-
cio de 77.9 por ciento.

Luego está el programa 
de Pensión para el Bienes-
tar para Personas con Dis-
capacidad Permanente, que 
ha erogado 105.6 millones de 
pesos de un total programa-
do de 376.9 millones de pe-
sos a abril, es decir un menor 
gasto de 72.0 por ciento.

Al final de esta lista se en-
cuentra el programa insignia 
con mayores recursos asig-
nados, que es Jóvenes Cons-
truyendo el Futuro, con un 
subejercicio de 67.1%, pues 
sólo ha gastado tres mil 136 
millones de pesos de los 
nueve mil 533 millones pro-
gramados a abril de 2019.

COMPLICADO INICIO 
DE GOBIERNO
El presidente de México, An-
drés Manuel López Obra-
dor, ha reconocido en varias 
ocasiones que la entrega de 

algunos apoyos sociales ha 
tenido retrasos. 

Ha atribuido esta situa-
ción a la dificultad “de echar 
a andar” al gobierno en di-
versas áreas, al cual ha ca-
lificado incluso como un 
“elefante reumático”, a la vez 
que ha descartado que se 

trate de falta de presupuesto 
para los programas sociales.

Para el caso del programa 
que cuenta con datos actua-
lizados, que es Jóvenes Cons-
truyendo el Futuro, al 24 de 
mayo pasado había 644 mil 
682 aprendices vincula-
dos al programa, según la 

Secretaría del Trabajo y Pre-
visión Social.

De este total, 72.3% están 
en organizaciones privadas, 
23.6% en instituciones públi-
cas, y 4.1% en alguna organi-
zación social. Además, 57.7% 
son mujeres y el restante 
42.3% son hombres.

RESCATE DE 
TEXCOCO, CON
CERO AVANCE 
PRESUPUESTAL

El programa presupuesta-
rio destinado a rehabilitar 
el Lago de Texcoco tras 
la cancelación del Nuevo 
Aeropuerto Internacional 
de México no ha ejercido 
un solo peso a abril de este 
año, revelan cifras de la Se-
cretaría de Hacienda.

Así, el programa Provi-
siones para el Rescate y 
Rehabilitación del Lago de 
Texcoco no ejerció, en ene-
ro-abril, los cinco millones 
50 mil pesos que se progra-
maron para tal fin. 

En el Presupuesto de 
Egresos 2019 se asignó un 
total de mil 665 millones de 
pesos para los objetivos de 
este programa.

En octubre de 2018, 
cuando todavía no entraba 
en funciones, el Presidente 
de México anunció la can-
celación del aeropuerto de 
Texcoco, tras la realización 
de una polémica consulta 
ciudadana en la que ganó 
tal opción.

Una vez iniciada la admi-
nistración, el gobierno puso 
en marcha un plan para 
recomprar bonos del aero-
puerto en manos de inver-
sionistas privados, con el 
fin de evitar demandas en 
tribunales internacionales, 
que inició este año con mil 
800 millones de dólares.

—— Paulo Cantillo

1,665
MDP
fueron los recursos 
aprobados por los 
diputados para este 
programa para 2019.

NUEVOS APOYOS PRIORITARIOS	

Contribuir al bienestar social mediante ingresos suficientes de los 
sujetos agrarios en localidades rurales, a través de plantaciones 
agroforestales de árboles maderables, frutales y agroindustriales.
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García

Pensión para 
Personas con 
Discapacidad 
Permanente

Brindar oportunidades de capacitación en el trabajo para jóvenes de 
entre 18 y 29 años que no trabajan y no estudian, para que adquie-
ran habilidades y se alejen de conductas antisociales.

Dar acceso a la educación superior gratuita y de calidad a quienes 
han suspendido sus estudios o no han podido continuarlos por las 
restricciones en instituciones públicas y costos de las privadas.

Otorgar un apoyo económico a personas con discapacidad perma-
nente a través de la transferencia de un ingreso mensual, mismo 
que contribuirá al acceso de una mejor calidad de vida.

Fuente: Diario Oficial de la Federación

Fuente: Fitch Ratings

Fuente: Bloomberg

Las calificadoras advierten 
al gobierno mexicano

POR ISMAEL  
VALVERDE-AMBRIZ*

Desde luego no fue un buen 
comienzo de mes: prime-
ro entramos en una “breve 
disputa” arancelaria con los 
Estados Unidos que no se re-
solvió de la mejor manera, y 
luego nos sobresaltó la situa-
ción que nadie quería, ver a 
Pemex pender de un hilo.

Los hechos llanos son que 
Fitch redujo la calificación 
crediticia de México al pasar 
de BBB+ a BBB, si bien cam-
bió la perspectiva de “ne-
gativa” a “estable”, lo que al 
menos da cierta tranquilidad 
de que este movimiento no 
supone la amenaza de nue-
vos recortes en la califica-
ción en el corto plazo. Con 
esto, la deuda soberana de 
México queda dos escalones 
por encima del “grado espe-
culativo”. Moody’s no recortó 
la calificación, pero cambió 
la perspectivia crediticia de 
“estable” a “negativa”, si bien 
con una calificación de “A3” 
todavía se halla tres escalo-
nes por encima del “grado 
especulativo”.

Las razones para estas 

revisiones se refieren al ries-
go que sobre las finanzas pú-
blicas implica un deterioro 
de las perspectivas macro-
económicas derivado de un 
crecimiento menor al pro-
nosticado, tendencia que se 
puede ver agravada por las 
tensiones comerciales, y la 
delicada situación de Pemex. 
En efecto: la calificación cre-
diticia de la petrolera sí per-
dió el grado de “inversión”. 
Fitch recortó su nota de BBB- 
a BB+, lo que lo sitúa dos es-
calones por debajo del riesgo 
soberano.

En la escala de Moody’s, 
la calificación de Pemex es 
Baa3, lo que la deja a un es-
calón de perder el grado de 
inversión, una situación que 
encarece enormemente el fi-
nanciamiento de la petrolera. 
En la búsqueda de reforzar la 
situación de la paraestatal, el 
gobierno contrató el pasado 
mayo un crédito sindicado 
para que HSBC, JP Morgan 
y Mizuho refinanciaran su 
deuda. La cuestión es que el 
aval fue el gobierno mexica-
no y ata el destino de las fi-
nanzas públicas al de Pemex, 
lo que puede detonar un 

REBAJA CREDITICIA
El jueves pasado dos agencias calificadoras 

dieron a conocer acciones negativas  
que afectan la deuda soberana y de Pemex

inevitable “efecto dominó”. 
Más allá de toda la jiribilla 

política que se intenta meter, 
las decisiones de las dos ca-
lificadoras se basan, por una 
parte, en las preocupacio-
nes sobre la capacidad fis-
cal de México y, por otra, la 
incapacidad de la presente 

administración para presen-
tar un plan energético con-
gruente con las necesidades 
productivas de largo plazo 
para Pemex.

Curiosamente, los merca-
dos le piden al Presidente de 
México que se centre en ase-
gurar la vialidad productiva 

de Pemex en tanto él se li-
mita a buscar mejorar la re-
lación activo/pasivo e invertir 
más de la mitad de su in-
versión en capital (CAPEX) 
displonible este año en la 
construcción de la refinería 
de Dos Bocas, a pesar de que 
el proyecto no da muchos 

elementos que garanticen su 
rentabilidad. 

Otro elemento sacado a 
colación por las calificado-
ras, además de la revisión a 
la baja en las perspectivas de 
crecimiento y de los datos 
del primer trimestre, con una 
caída en la inversión en 2.6% 
y en el consumo de 0.8%, 
algo no visto de 2012, se 
centra en la discrecionalidad 
para instrumentar la toma de 
decisiones o, como lo llamó 
Moody’s “la implementación 
de políticas impredecibles” 
que afectan a todo el sistema 
económico y, especialmente, 
a la inversión. 

El asunto es que, con la 
actual calificación de Pe-
mex, será mucho más caro 
refinanciar la deuda de Pe-
mex, pues sus bonos ahora 
son “basura”. Eso significa 
que muchos inversionistas 
institucionales, por contrato, 
no pueden adquirirlos. Una 
menor calificación y el con-
siguiente encarecimiento de 
los préstamos puede minar 
su capacidad de inversión. 
Por eso Dos Bocas quizás no 
sea ahora la mejor decisión 
de inversión, pues no contri-
buye ni a aumentar la plata-
forma productiva de Pemex 
ni a la sostenibilidad de las 
finanzas públicas de México. 

Es importante resaltar 
que los mercados no se es-
tán quedando de brazos cru-
zados ante unas políticas 
de austeridad y una gestión 
de Pemex que hasta ahora 
no están resultando lo que 
se esperaba y están crean-
do dificultades en la gestión 
de la deuda de gobierno: 
aumentar la recaudación 
de impuestos y la inversión 
productiva parecen la clave 
en esta coyuntura delicada, 
pero el gobierno está miran-
do para otro lado.

* Analista de llamadinero.com

(Gasto ejercido enero-abril / presupuesto aprobado)	

( x,xxx mdp ) = Monto aprobado en el Presupuesto de Egresos de la Federación 2019.	

AVANCES RESPECTO AL PRESUPUESTO TOTAL	

CALIFICACIÓN CREDITICIA DE PEMEX	

ETF RIESGO PAÍS DE MÉXICO				  

Fuente: Diario Oficial de la Federación

80 MIL MDP
es la deuda calificada en 
grado especulativo por Fitch
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Pensión a personas 
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(8,500 mdp)

Sembrando 
Vida 

(15,000 mdp)

Jóvenes Construyendo  
el Futuro 

(44,320 mdp)
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