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E l Congreso revisará en las próxi-
mas semanas el paquete económico 
para el ejercicio 2020. Más allá de 
las reasignaciones normales que se 

puedan plantear entre partidas presupuesta-
les, el análisis del proyecto necesariamente 
tendrá que reconocer un recorte del gasto 
programable. Aun cuando la Secretaría de 
Hacienda envió un paquete responsable, dejó 

Ajustes a la baja del presupuesto 2020
correr algunos supuestos que, ante el entorno 
nacional e internacional, se antojan optimis-
tas. Los ajustes requeridos no son graves, y 
por lo tanto, será sencillo atenderlos en las 
discusiones legislativas.

El primero de los supuestos susceptible 
de ajuste es el crecimiento económico. La 
Secretaría de Hacienda recurrió a la conven-
ción de calcular los ingresos con base a la tasa 
de crecimiento potencial del país. Ante otro 
entorno, no habría reproche en la decisión de 
utilizar el supuesto de 2%, sobre todo porque 
ante los ojos de la Secretaría de Hacienda 
cualquier cifra inferior lanzaría una señal 
innecesaria de pesimismo. Sin embargo, el 
Congreso sí puede corregir la plana y colocar-
lo en un nivel alcanzable de 1.4% para 2020. 
Con ese crecimiento, los diputados tendrían 

que reducir el presupuesto de gasto en apro-
ximadamente 21 mil millones de pesos para 
compensar la disminución de los ingresos 
fiscales derivados de una menor actividad 
económica.

Otro supuesto que habría que ajustar es el 
de la producción de petróleo. En un escena-
rio de elevada incertidumbre sobre el futuro 
operativo de la empresa, la mejor estimación 
posible es el dato conocido hoy. Esto implica 
que el mejor pronóstico es mantener la pro-
ducción para el próximo año en 1.7 millones 
de barriles diarios. Es decir, habría 73 mil 
millones de pesos menos de ingreso por este 
concepto.

Bajo este nuevo escenario, si se quiere man-
tener un superávit primario de 0.7% del PIB, 
será necesario recortar 94 mil millones de 

pesos al proyecto de presupuesto. En caso de 
que no se quiera reconocer ese ajuste, enton-
ces el superávit primario disminuirá a 0.35% 
del PIB.

En el pasado, para no reducir el gasto se 
recurría al artificio de aumentar el precio 
de la mezcla o al ajuste del tipo de cambio 
esperado. Hoy, ante la expectativa de una 
desaceleración de Estados Unidos y dadas las 
condiciones de los mercados internacionales, 
no parece haber espacio para modificar el pre-
cio del petróleo, el tipo de cambio o la tasa de 
interés. Si lo que se busca es dar tranquilidad 
y certidumbre, lo mejor será reducir el gasto y 
así mantener la buena aceptación que generó 
el proyecto que envió el Ejecutivo.

Las opiniones expresadas por los 
columnistas son independientes y 

no reflejan necesariamente el punto 
de vista de 24 HORAS.
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Crítica. La petrolera es 
considerada la más endeudada 
del mundo, pues sus pasivos 
superan los 95 mil mdd CFE alcanza 

el acuerdo 
con Fermaca

Desarrollos inmobiliarios  
mantendrán su crecimiento

Critican optimismo en 
el paquete económico 

MARGARITA JASSO BELMONT

Petróleos Mexicanos (Pemex) anun-
ció que utilizará cinco mil millones de 
dólares, que le fueron otorgados por 
el Gobierno federal, para el pago y 
refinanciamiento de su deuda, con lo 
que buscará una reducción del saldo 
de la misma para alcanzar el reto de 
sanear sus finanzas hacia adelante. 

La petrolera indicó que la inyec-
ción de capital otorgado, equivalen-
te a cinco mil millones de dólares, se 
utilizará para el prepago de los bo-
nos de la parte corta de la curva con 
vencimientos entre 2020 y 2023.

Así como una nueva emisión a pla-
zos de siete, diez y treinta años que se 
utilizará para el refinanciamiento de 
deuda de corto plazo. 

El plan también incluye un inter-
cambio de bonos, con invesionistas 
de Estados Unidos, Europa, Asia y 
México, para proporcionar apoyo 
adicional a los vencimientos de la 
parte corta, intermedia y larga de la 
curva, con el fin de suavizar el perfil 
de vencimientos.

La Comisión Federal de Electrici-
dad (CFE) y la empresa Fermaca 
lograron un acuerdo en el proce-
so de renegociación de contratos 
por operación de gasoductos, 
que fueron calificados en un 
inicio por el Presidente Andrés 
Manuel López Obrador como 
“leoninos”.

“Se evitó el pleito, el ir a tribu-
nales internacionales, se cumple 
con los contratos, se obtienen re-
bajas en las tarifas y esto benefi-
cia a la Comisión Federal de Elec-
tricidad, tenemos asegurado gas 
a buen precio para 20 años, no 
olvidemos que la mayor parte de 
la energía eléctrica se produce 
con gas”, destacó el mandatario.

Con la renegociación, la CFE 
logró un ahorro de 672 millones 
de dólares por la reducción en 
los precios de las tarifas por el 
transporte de gas que se surtirá 
a las centrales de la empresa pro-
ductiva del Estado.

Sobre el ducto de La Laguna-
Aguascalientes indicó que las ta-
rifas se redujeron en 25%, pues 
pasaron de 14 a 11 centavos de 
dólar por gigajoule.

En el caso del ducto Villa de 
Reyes Aguascalientes- Guada-
lajara la reducción de la tarifa 
fue de 18%, al pasar de 12 a 10 
centavos de dólar por gigajoule.

Además, se negociaron 10 
años adicionales que son un be-
neficio para la empresa, destacó 
el funcionario.

“Aún con las dificultades que 
implica hacer llegar el gas natu-
ral a nuestras centrales, se ga-
rantiza la producción de gas para 
la generación de electricidad en 
las regiones Bajío, Occidente y 
Centro del país”, expresó en la 
conferencia mañanera, el direc-
tor general de la CFE, Manuel 
Bartlett. /DIANA BENÍTEZ

CALIFICADORAS CONSIDERAN QUE EL CAPITAL INYECTADO ES INSUFICIENTE 

Otorgan 5 mmdd a Pemex para 
refinanciar el pago de su deuda

Las proyecciones planteadas por el 
Gobierno en el Presupuesto Econó-
mico 2020 son optimistas pero cues-
tionables, ante la situación actual 
del país; sin embargo, alcanzar un 
superávit primario a fina-
les de 2019 podría ser una 
señal de confianza, argu-
mentaron expertos consul-
tados por 24 HORAS.

Félix Boni, director ge-
neral de análisis de HR Ra-
tings, expresó que, si bien 
el paquete presentado por 
la Secretaría de Hacienda está en 
línea con una disciplina fiscal, las 
estimaciones macroeconómicas 
hacia el próximo año son muy op-
timistas. Al respecto, comentó que 

El mercado inmobiliario seguirá 
con crecimientos a pesar de la in-
certidumbre económica, coinci-
dieron expertos, quienes estima-
ron que dicha industria podría 
cerrar el año con una inversión de 
482 mil millones de pesos, de los 
cuales alrededor de 257 mil millo-
nes serán invertidos en vivienda.

Durante el Foro Oportuni-
dades y Retos en el sector in-
mobiliario convocado por ION 
Financiera, expertos analiza-
ron los retos que mantienen los 
desarrolladores como son los 
procesos de construcción, y la de-
manda de créditos hipotecarios.  
El evento contó con la participa-
ción de José Shabot, presidente 

“se está apostando” a tener suficien-
tes ingresos gracias a una mayor 
recaudación tributaria, así como 
lograr un crecimiento entre 1.5% 
y 2.5%.

Bajo este contexto, Ga-
briela Siller, directora de 
análisis económico de 
Banco BASE, calificó como 
positivos los esfuerzos por 
combatir la evasión fiscal 
para tener una mayor re-
caudación tributaria. No 
obstante, destacó que ten-

drán que ser medidas equitativas 
y eficientes para que todos los con-
tribuyentes cumplan en tiempo y 
forma con el pago de impuestos. /
MIGUEL ÁNGEL ENSÁSTIGUE

del consejo de administración de 
ION Financiera; Tomás Benlliure, 
director general de Planeación de 
Desarrollo y Ordenamiento Terri-
torial; y Gene Towle, socio director 
de Softec. / MIGUEL ÁNGEL ENSÁSTIGUE
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RETOS. Los especialistas exhortaron 
a recuperar la confianza en México. 

GARANTÍA. Con el acuerdo de 
Fermaca, la CFE garantizó el abasto 
de gas por 20 años y a “buen precio”. 

ARIANE ORTIZ-BOLLIN
Analista soberano para México de Moody’s FITCH RATINGS

El riesgo de apoyo 
recurrente a la empresa 

por parte del Gobierno continúa 
siendo un riesgo clave para las 
perspectivas crediticias del 
soberano”

El apoyo es moderado, 
dada la pesada carga 

fiscal actual para la compañía. 
Aunque esta acción es parte de 
los esfuerzos del Gobierno para 
fortalecer la estabilidad de Pemex 
y mejorar su rentabilidad”

LAS POSTURAS

“Los recursos provenientes de esta 
operación se utilizarán para asegu-
rar a Pemex una reducción en el sal-
do de su deuda, una mejora en sus 
indicadores de liquidez, reducir los 
vencimientos a corto plazo y generar 

ahorros en los intereses pagados por 
la empresa, lo anterior encaminado 
a fortalecer la posición financiera 
de Pemex, en línea con lo estableci-
do en su Plan de Negocios”, indicó 
Pemex. 

En tanto que la Secretaría de Ha-
cienda y Crédito Público (SHCP) 
descartó que la aportación de capi-
tal a Pemex tenga un impacto en la 
deuda pública, pues está enfocada 
a fortalecer la estabilidad financiera 
de la empresa, mejorar su rentabi-
lidad y contribución estratégica de 
largo plazo a la economía mexicana.

INSUFICIENTES LOS RECURSOS
Las agencias calificadoras como 
Moody’s y Fitch Ratings, conside-
raron que los recursos otorgados a 
Pemex no son suficientes para cubrir 
la mayoría de la deuda que aún man-
tiene y que la ha llevado a ser la pe-
trolera más endeudada del mundo. 

De acuerdo con cifras de las ca-
lificadoras, la deuda financiera 
que mantiene Pemex se ubica en 
95 mil 609 millones de dólares, lo 
que hace pensar que la inyección de 
capital público no alcanzará para 
sanear a la petrolera en el corto o 
mediano plazo. 

Además, las agencias internacio-
nales criticaron que si bien existe 
apoyo gubernamental a la empresa, 
será necesario que compruebe que 
puede incrementar su plataforma 
de producción el próximo año, esto 
con el fin de evitar una reducción en 
su calificación. 


