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La mezcla mexicana de petróleo alcanzó e, incluso rebasó, la cotización de 100 
dólares por barril. foto: afp

 Pemex 
aún cuen-
ta con un 
desafío: el 
de aumen-
tar su pro-
ducción 
petrolera, 
lo cual es 
complica-
do ante las 
condicio-
nes finan-
cieras y las 
altas nece-
sidades de 
gasto de 
capital.

100%
del 
IEPS es el estímu-
lo fiscal que se 
le ha dado a la 
gasolina Mag-
na en las últimas 
semanas.

55.1
dólares 
por barril es el 
precio de la 
mezcla estimado 
para este año 
por Hacienda.

Primer bimestre del año

Subejercicio de 
104,394 mdp en 
el gasto
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EN EL primer bimestre del año, se reportó un 
mayor subejercicio del gasto, pese al incre-
mento de los recursos en comparación con 
el mismo periodo del año pasado, informó 
la Secretaría de Hacienda y Crédito Públi-
co (SHCP).

En los dos primeros meses del año, el gas-
to presupuestario sumó 1 billón 162,119 
millones de pesos, un incremento de 5.1% 
en comparación con el mismo periodo del 
año pasado.

No obstante, se presentó un subejercicio 
de 104,394 millones de pesos, es decir, no 
se gastó la cantidad que se tenía proyecta-
do en el periodo.

Este subejercicio fue mayor, por ejem-
plo, a los recursos que se destinaron a la in-
versión física, uno de los rubros relevantes 
del presupuesto ante su impacto en la ge-
neración de empleo. En total, se gastaron 
94,009 millones de pesos en inversión físi-
ca en el primer bimestre de este año, 9.6% 
más que en el año previo.

El mayor subejercicio se dio en el gasto 
programable. El gobierno destinó a este ru-
bro 848,331 millones de pesos; 106,121 
millones de pesos menos de lo que se te-
nía previsto.

Lo anterior se explicó por un gasto menor 
a lo programado de las empresas producti-
vas del Estado –Pemex y CFE– así como de 
los ramos administrativos.

En el caso del gasto no programable, éste 
fue de 219,288 millones de pesos, 16.3% 
más que el año pasado. En tanto, el sube-
jercicio en este rubro fue de 4,018 millones 
de pesos.

Se dispara gasto en la 
Secretaría del Bienestar
Al interior del reporte se observó que el ra-
mo administrativo con el mayor incremen-
to en su gasto fue el de la Secretaría del 
Bienestar, la cual tiene a su cargo diversos 
programas prioritarios del gobierno de 
Andrés Manuel López Obrador.

De acuerdo con la información de Ha-
cienda, el gasto de esta Secretaria fue de 
73,995 millones de pesos, lo que signifi-
có un incremento de 156.5% en compa-
ración con el primer bimestre del 2021.

En cuestiones de incremento de gasto, 
le siguieron las entidades no sectorizadas, 
como lo son Notimex, la Prodecon, Institu-
to Nacional de las Mujeres, entre otras.

En total, estas entidades gastaron 
1,259 millones de pesos, lo que significó 
un incremento de 96% anual.

En el otro extremo, la Secretaría de Ha-
cienda fue la dependencia que mostró 
una mayor disminución de su gasto en los 
primeros dos meses del año. De acuerdo 
con la información, ejerció un gasto de 
2,580 millones de pesos, lo que significó 
una disminución de 68.5% anual.

Otra dependencia que reportó una im-
portante disminución en su gasto duela Se-
cretaría de Desarrollo Agrario, Territorial y 
Urbano, con un gasto de 2,017 millones 
de pesos, 67.8% menos que hace un año.

Análisis de Fitch Ratings

Altos precios del crudo 
permitirían restar apoyo 
del gobierno a Pemex 
•La estimación es que, con un precio del petróleo de 95 dólares por 
barril, la petrolera tenga un flujo de efectivo de 10,000 mdd
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L os altos precios del petróleo que se 
han presentado en las últimas se-
manas tendrán un beneficio en las 

finanzas de Petróleo Mexicanos (Pemex), 
petrolera cuya situación financiera ha he-
cho que el gobierno realice aportaciones 
patrimoniales, entre otras cosas, para apo-
yarla en los últimos años.

Un análisis de la agencia calificadora 
Fitch Ratings señaló que “los altos precios 
del petróleo beneficiarán a Pemex y redu-
cirán la necesidad de apoyo del gobierno 
en el 2022”.

La estimación de Fitch es que, con un 
escenario de un precio del petróleo de 95 
dólares por barril, Pemex tenga un flujo 
de efectivo positivo de 10,000 millones de 
dólares. La estimación de la cotización del 
petróleo por parte de la agencia casi dupli-
ca lo proyectado por la Secretaría de Ha-
cienda y Crédito (SHCP) para este año de 
55.1 dólares por barril.

“Si bien el gobierno pagó las amorti-
zaciones del primer trimestre del 2022, el 
apetito por más apoyo puede disminuir, 
ya que los precios del petróleo actualmen-
te benefician a la compañía”, consignó la 
calificadora.

No obstante, Fitch explicó que Pemex 
aún cuenta con un desafío: el de aumentar 
su producción petrolera, lo cual es compli-
cado ante las condiciones financieras y las 
altas necesidades de gasto de capital.

La invasión de Rusia a Ucrania, a finales 
de febrero, generó un repunte en el precio 
del petróleo, en conjunto con una mayor 
demanda ante la reactivación económi-
ca que continúa luego de la pandemia del 
Covid-19.

En este sentido, en días pasados la mez-
cla mexicana de petróleo alcanzó e, in-
cluso rebasó, la cotización de 100 dólares 
por barril.

Con el aumento del precio del petró-
leo, los precios de las gasolinas se han vis-

to afectados, por lo que el gobierno ha apli-
cado un estimulo fiscal complementario a 
éstas. En este tenor, Fitch señaló que estos 
estímulos pueden poner en aprietos el gas-
to público de este año, aunque espera que 
los ingresos petroleros excedentes solven-
ten lo que se dejará de recaudar por el be-
neficio fiscal.

Desde inicios de marzo, la Secretaría de 
Hacienda implementó un nuevo estímulo 
fiscal a la gasolina debido al que el del IEPS 
alcanzó, en semanas pasadas, una tasa de 
100 por ciento. Sin embargo, la dependen-
cia no ha detallado el costo para el erario 
que tendrán estos estímulos, pero asegu-
ra que se podrán cubrir con los exceden-
tes petroleros.

“Es probable que el gobierno recurra 
a recortes de gastos para evitar una am-
pliación del déficit fiscal en los Precrite-
rios 2023 si las reducciones de impuestos a 
las gasolinas dan como resultado ingresos 
inferiores a los esperado, en conjunto con 
una revisión a la baja de la protección de 
crecimiento”, añadió Fitch.

Cambios en el marco 
macroeconómico
Los Precriterios Generales de Política Eco-
nómica 2023 serán entregados, a más tar-
dar, el 1 de abril. Ante los sucesos de los 
primeros tres meses del año, Gabriel Yo-
rio, subsecretario de Hacienda y Crédi-
to Público, adelantó a El Economista que 
se revisará a la baja el estimado de creci-
miento, mientras que la inflación será mo-
dificada al alza.

“Va a haber revisiones a la baja en las 
estimaciones de crecimiento de práctica-
mente todo el mundo. Hacia el 2023 y el 
2024 tal vez algunas economías avanza-
das sigan sufriendo estos efectos, y México 
no estará exento de estos impactos. Es muy 
probable que se recomponga el marco ma-
croeconómico. Vamos a ver más inflación, 
un poquito de mayores tasas de interés, 
probablemente el crecimiento va a ser me-
nor, pero la recuperación va a continuar”.

tre del 2021, pero Hacienda aclara que sin el 
estímulo al IEPS los ingresos tributarios ha-
brían crecido 3.9 por ciento.

En total, los ingresos presupuestarios re-
gistraron, en el primer bimestre una caída 
pese a la mayor cotización del barril del pe-
tróleo, pero que se explicó por los mayores 
estímulos fiscales a las gasolinas.

En los dos primeros meses del año, los in-
gresos sumaron 986,842 millones de pesos, 
lo que significó una disminución de 0.7% en 
comparación con el mismo periodo del 2021.

La proyección de Hacienda era que, en el 
periodo, se obtuvieran ingresos por 1 billón 
62,129 millones de pesos, pero lo recaudado 
quedó 75,287 millones por debajo.

Se espera que, a partir de marzo, se vea 
también una afectación en la recaudación 
del IVA e ISR ante el estímulo fiscal comple-
mentario que se aplicó a las gasolinas, y el 
cual puede ser acreditado contra estos gra-
vámenes en caso de que el contribuyente 
tenga un saldo a pagar.

 Hacienda detalló que el desempeño de 
los ingresos, y el gasto, se reflejó en un dé-
ficit público de 170,408 millones de pesos al 
cierre del primer bimestre del año.

“El déficit primario se ubicó en 72,914 
millones de pesos, cifra inferior en 42,632 
millones de pesos respecto a la prevista 
en el calendario para el periodo enero-fe-
brero de 2022”, señaló la dependencia.

Ingresos excedentes 
compensarán estímulos fiscales
Aunque a febrero aún no se observan ingre-
sos excedentes por petróleo, se espera que 
los altos niveles en los que ha cotizado el ba-
rril en las últimas semanas de marzo gene-
ren dichos recursos y, con ellos, se solvente 
el estímulo fiscal.

En una entrevista previa con El Econo-
mista, Rogelio Ramírez de la O, secretario 
de Hacienda, indicó que estos estímulos no 
preocupan a la dependencia ya que se han 
analizado escenarios en dónde el precio por 
barril llegue a 155 dólares y, con ello, se pue-
dan solventar los estímulos.

“El mantenimiento del precio de la gaso-
lina no es un capricho, sino un necesidad, 
primero porque dejar que pasen esos in-
crementos al presupuesto familiar implica 
meter el consumo de las familias en terreno 
recesivo, y el consumo es 67% del PIB, en-
tonces estaríamos en un nivel de zozobra si 
hubiéramos dejado que pasara. Desde ese 
punto de vista es la mejor utilización que se 
puede hacer del ingreso excedente del pe-
tróleo crudo”, declaró Ramírez de la O.

Ingresos petroleros no cumplen
En el caso de los ingresos petroleros, si bien 
el precio de la mezcla aumentó (71.9 dóla-
res por barril en promedio), lo ingresado 
no cumplió con la expectativa.

En los dos primeros meses del año, los 
ingresos petroleros fueron de 144,881 mi-
llones de pesos, 48,308 millones de pesos 
por debajo de lo programado. 

“Los ingresos petroleros alcanzaron los 
144,881 millones de pesos, cifra superior 
en 6.2% real anual respecto a lo registra-
do en el primer bimestre del 2021 deriva-
do, principalmente, de un mayor precio 
del energético, así como de  una mayor 
producción de crudo. No obstante, los in-
gresos observados se ubicaron por deba-
jo de lo previsto en el programa en 48,308 
millones de pesos como resultado de una 
menor producción de petróleo y ventas 
internas respecto a lo estimado”, explicó 
la dependencia.


