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Cambio fiscal a Pemex afectara finanzas:
Moody’s

Las finanzas del gobierno federal, dependientes de los ingresos petroleras, podran verse afectadas
una vez que Petrdleos Mexicanos (Pemex) cuente con un nuevo régimen fiscal a partir de los
cambios que detonara |a reforma energética, advirtid este viernes Moody's Investors Service, una de
las principales firmas de calificacidn financiera.

Aungue las perspectivas parecen alentadoras, los riesgos de implementacidn plantean importantes
desafios para la reforma. Ademas, los intentos de movilizar a la opinidn plblica por parte del Partido
de la Revolucidn Demaocratica v otros grupos opuestos a la reforma, asi como el llamado a realizar un
referéndum plantean un riesgo adicional, comentd.

Los cambios a los articulos 25, 27 v 28 de la Constitucidn —que ayer por la tarde fueron publicados
en el Diario Oficial de la Federacidn, con lo cual entraran en vigor este sabado— fueron mas amplios y
de mayor alcance que lo esperado, considerd Moody's. Las modificiaciones constitucionales, que
permiten la participacian privada en la industria petrolera a través de contratos de ganancias
compartidas, de produccidn compartida v mediante licencias, generan condiciones muy similares a
las ofrecidas por los paises gue han atraido con éxtio inversion privada a su sector petrolero, segn
Moody's.

La propuesta de reforma del presidente Enrigue Pefia Nieto sdlo consideraba la posibilidad de que el
sector privado participara en la industria petrolera a partir de contratos de utilidades compartidas.

“La reforma elimina efectivamente la condicidn de monopolio de Pemex, lo que permite |a
participacion del sector privado en la exploracidn y explotacidn de petrdleo. Y aungue el gobierno
mantendra |la propiedad de las reservas de hidrocarburos, las empresas participantes estaran en
posibilidad de registrar el interés econdmico de sus contratos de acuerdo con las reglas de la
Comision del Mercado de Valores —el organismo regulador de la Bolsa en Estados Unidos—", afiadid.

Dado que una tercera parte de los ingresos del Estado mexicano son obtenidos actualmente de la
explatacian del petrdleo, comentd Moody's, los futuros cambios en el régimen fiscal de Pemex, que
le permitirdn mantener una proporcion mayor de sus ingresos v reduciran sus contribuciones al
gobierno, podria afectar negativamente a las finanzas del gobierno. Pero el aumento de la produccian
de petrdlec esperadao con la reforma deberia compensar parcialmente esa disminucidn en las
aportaciones.

FPemex entrega al fisco 90 por ciento de las ganancias operativas que genera.
Empresas beneficiadas por la apertura en electricidad

En cuanto al sector eléctrico, también incluido en la reforma constitucional en materia de energia, los
cambios a la Constitucidn incrementaran la capacidad de generacidn con tecnologias mas limpias. a
través de la inversidn privada, impulsara la eficiencia con mayor participacidn privada v reducira los
costos de la electricidad, considerd Moody's.

La reforma abrird importantes oportunidades de negocio para las compafiias privadas de generacidn
de energia eléctrica tales como Infraestructura Energética Mova, subsidiana de Sempra Energy, v las
subsidiarias mexicanas de las espaiiolas Gas Matural e |berdrola, entre otras, sostuvao.

Los cambios constitucionales también permitiran la creacion de un mercado para comerciar |a
produccidn de energia con otras compafiias diferentes a la Comisidn Federal de Electricidad, lo que
incrementara aun mas las eficiencias del sector, sostuvo.



