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Resumen

Se presentan las condiciones de sobreoferta de 
hidrocarburos y de desaceleración de la eco-
nomía mundial en que se dio la caída de los 
precios del petróleo entre mediados de 2014 
y principios de 2015. Se hace una cuantifi-
cación de los efectos directos de lo anterior  
en la cantidad de divisas que recibe el país y en 
los ingresos del sector público, en el marco de 
una reforma energética que apenas en este año 
empezaría a operar. Se analiza la decisión de 
aplicar un recorte de 124 300 millones de pe-
sos en el presupuesto de egresos para 2015, de 
los que 70% corresponde a gasto de inversión, 
a pesar de contarse con dos contenciones: las 
coberturas petroleras, contratadas con suficien-
te anticipación, y la reforma hacendaria, que 
en 2014 permitió aumentar en 1.3% respecto 
al PIB los ingresos tributarios no petroleros, co-
eficiente que seguirá creciendo hasta 2018. La 
forma en que se llevaron a cabo los ajustes y el 
monto de los recursos sacrificados sugiere que 
el gobierno federal encontró en el entorno pe-
trolero un justificante para generar ahorros y 
no permitir que siga creciendo, en un año de 
elecciones, el déficit del sector público, que en 
2014 fue el mayor del siglo XXI, aunque ello 
impactará el crecimiento de corto y mediano 
plazo de la economía.

Abstract

The oversupply of hydrocarbons and the 
slowdown of the global economy are pre-
sented as for their effect on the collapse of 
oil prices between mid-2014 and early 2015. 
Quantification is made of the direct effects 
of the above in the amount of foreign cur-
rency received by the country as well as 
in the public sector revenues, having as a 
background an energy reform to start being 
implemented in this year. Then the decision 
to apply a budget cut of 124 300 million pe-
sos for 2015, of which 70% are investment 
spending, is analyzed taking into consider-
ation two previous instruments that could 
have prevented such a decision to be made: 
oil hedges, acquired with enough anticipa-
tion, and the tax reform that allowed 1.3% 
increase in non-oil tax revenues relative 
to GDP in 2014, ratio that will keep grow-
ing until 2018. The way adjustments were 
conducted and the amount of slaughtered 
resources suggests that the federal govern-
ment found in the oil environment a way to 
generate savings and justify putting a halt, in 
an election year, to the public sector defi-
cit which in 2014 was the largest in the XXI 
century, however its impact on economic 
growth in the short and medium term.
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Introducción

El 30 de enero de 2015 la Secretaría de Hacienda y Crédito Público (SHCP) 
anunció un recorte de 124 300 millones de pesos en los egresos del gobierno 
federal presupuestados para ejercerse durante el año. La cantidad equivale a 
0.7% del producto interno bruto (PIB) y contablemente es consecuente con 
la reducción del precio del crudo mexicano de exportación. Empero, la me-
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dida se llevó a cabo no obstante que durante 2014 el gobierno federal contó 
con ingresos tributarios no petroleros superiores en 1.3% del PIB respecto a 
los obtenidos en 2013, los cuales se espera suban hasta al menos 3% al final 
del sexenio, en virtud de la reforma hacendaria aprobada por el Congreso 
en noviembre de 2013 y las nuevas medidas recaudatorias del Sistema de 
Administración Tributaria (SAT). Además, a fines de 2014 adquirió cobertu-
ras petroleras que le costaron más de 10 mil millones de pesos y le permiten 
restituir al erario 57.3% de la pérdida de recursos por la reducción de precios 
del energético, menos el costo de la prima. 

El trabajo analiza las condiciones en que se ha dado la caída de los pre-
cios, qué impacto tiene ésta en la cantidad de divisas que ingresa al país, en 
qué consisten las coberturas petroleras, de qué manera actúan como paliati-
vo para la reducción de los ingresos presupuestales del gobierno federal y a 
qué reordenamiento de las finanzas públicas da lugar todo esto, particular-
mente en términos del déficit y de la deuda externa, que a partir de 2015 va 
a estar afectada por un previsible incremento de la tasa de interés en Estados 
Unidos (EU). Dado que el recorte al gasto público presupuestal se llevó a 
cabo sin reducir el efecto de los ingresos esperados por las coberturas, se 
observa, sin duda, que el gobierno federal ha encontrado en el entorno una 
oportunidad para generar ahorros que le permitan, en un año de elecciones, 
no presionar más el déficit del sector público, cuyo nivel en 2014 fue el más 
alto en lo que va del siglo, 3.6% del PIB, en tanto los requerimientos finan-
cieros del sector público (RFSP) llegaron a 4.2 por ciento. 

Desafortunadamente, el recorte impacta de manera negativa la capacidad 
de gasto de muchas familias y empresas y, al cancelar múltiples proyectos de 
inversión, pone en entredicho el crecimiento de la economía para 2015. Esto, 
aunado a las malas perspectivas de recepción de inversiones en la industria de 
los hidrocarburos que se proyectaban a partir de la puesta en operación de la 
reforma energética constitucional de 2013 y sus leyes secundarias y reglamen-
tos de 2014, desvanece la posibilidad de que en este sexenio la economía crez-
ca a una tasas promedio más elevada (se pronosticaba por lo menos el doble) 
de la observada entre 2001 y 2012 (2.4 por ciento). 

La caída de los precios

Entre junio de 2014 y febrero de 2015 los precios internacionales del petróleo 
experimentaron un descenso de 60%, no del todo sorpresivo en virtud de que 
la economía europea casi entró en una triple recesión en 2014; se desaceleró la 
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