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La situacién financiera de Petrdle-
0s Mexicanos (Pemex) se ha debi-
litado debido a la “importante car-
ga fiscal”, que en los ultimos cinco
anos se reflejé en transferencias al
gobiemno federal de 54 por ciento
sobre las ventas, o 122 por ciento
sobre su resultado operativo y se
espera que presente un flujo nega-
tivo al menos durante los préximos
dos o tres afos, advirtié Fitch Ra-
tings, una de las agencias de califi-
cacién de deuda mds importantes
del mundo.

En un reporte sobre la situacién
que guardan las finanzas de Pe-
mex, resaltd que la petrolera sigue
aportando entre 30 y 40 por ciento
de los ingresos del gobierno federal
y “como resultado, el balance ge-
neral se ha debilitado y se reflejé
en un capital contable negativo”,
que se revirtié en el primer trimes-
tre de 2012 al adoptar las nuevas
Normas Internacionales de Infor-
macién Financiera.

“La significativa carga impositi-
va de Pemex ha limitado su acceso
a generaci6n interna de fondos, for-
zando una creciente dependencia
de financiamiento externo. La deu-
da total a marzo de 2013 fue de 61
mil millones de délares, la cual se
incrementa casi al doble, a 106 mil
300 millones, cuando se ajusta por
los pasivos laborales no fondea-
dos”, sefialé la agencia calificadora.

Ahora, con la intencién del ac-
tual gobiemno de impulsar una re-
forma energética, Fitch considerd
que su implementacién “tomard
tiempo” y por tanto no se anticipan
cambios materiales en el sector
energético a mediano plazo.

“Fitch prevé que Pemex presen-
te un flujo libre de efectivo negati-
vo durante los préximos dos a tres
afos, considerando el precio de pe-
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Se debilita la situacion financiera de Pemex
por la ““carga fiscal”, advierte Fitch Ratings

tréleo utilizado por Fitch, mientras
continda implementando conside-
rables inversiones para mantener y
potencialmente incrementar los vo-
ldmenes de produccién. Parte im-
portante de este flujo negativo debe
ser financiado con fondos del pre-

supuesto federal. Los recientes
descubrimientos en aguas profun-
das podrian aumentar significativa-
mente sus volumenes de produc-
cién y reservas. Sin embargo, su
desarrollo puede presentar un desa-
tio, debido a la limitada experien-

cia de Pemex en la exploracion de
petréleos y gas en aguas profundas
y su falta de experiencia en la pro-
duccidn en aguas profundas. Adi-
cionalmente, requerird inversiones
de capital significativas”.

Como ejemplo la agencia dijo

que, para los ultimos 12 meses ter-
minados el 31 de marzo pasado, los
fondos generados por la operacién
de la petrolera mexicana sumaron
unos 12 mil 400 millones de déla-
res que, frente a los 15 mil 500 mi-
llones de inversiones, “resulté en
un flujo de efectivo libre negativo
de mil 300 millones”.

Dependencia del crédito

Apenas ¢l martes, Pemex reabrio su
programa de colocidn de certifica-
dos bursdtiles en la Bolsa Mexicana
de Valores (BMV) con una emisién
de ese tipo de bonos por 2 mil 500
millones de pesos. En el “horno”
mantiene otro tramo de 10 mil mi-
llones de pesos como parte de un
programa autorizado hasta por 300
mil millones de pesos. De ese total
la empresa ya ha realizado coloca-
ciones por 129 mil 186 millones,
equivalente a 43 por ciento del total.

Seguin Pemex, este afio recurri-
ra al financiamiento interno y ex-
terno por 9 mil 700 millones de dé-
lares. Entre 4 mil y 5 mil millones
de délares se conseguirdh en los
mercados internacionales; entre 2
mil 500 y 3 mil millones de ddlares
en el mercado nacional, ademas de
créditos con agencias internaciona-
les especializadas en exportacion,
entre mil 500 y 2 mil millones de
ddlares y con otro tipo de financia-
miento, se obtendrian entre mil y
mil 500 millones.



