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Durante los siguientes tres a cinco
afios, Petrdleos Mexicanos (Pe-
mex) continuard siendo la fuente
principal de financiamiento para el
gobierno mexicano pese a la refor-
ma energélica, cuyos beneficios se
verin en el largo plazo, considerd
la calificadora Fitch Ratings,

En un analisis sobre la califica-
cidn crediticia de la compaiia, la
firma dijo que a pesar de las posi-
bles implicaciones positivas de las
madificaciones constitucionales en
el largo plazo, los estados financie-
ros de Pemex continuarin viéndose
perjudicados por los altos niveles
de pasivos laborales no fondeados,
cuyo monto supera al de la deuda
externa del gobierno.

e acuerdo con el andlisis de la
firma. los pasivos laborales no fon-
deados de Pemex equivalen apro-
ximadamente a 86 mil millones de
didlares, cifra que para efectos com-
parativos, es 12 mil 400 millones
de délares mas elevada que los 73
mil 509 millones de ddlares que re-
presentd la deuds externa neta tofal
del gobierno federal a abril de este
afto, segin datos de la Secretaria de
Hacienda difundidos el viernes.

Denda de 156 mil 200 mdd

Hasta marzo pasado, la deuda total
de Petrdleos Mexicanos era de 69
mil 900 millones de ddlares, pero
€sta se incrementa mds del doble
(hasta 156 mil 200 millones de do-
lares) cuando se consideran los pa-
sivos laborales no fondeados, es
decir, los pugos de pensiones que la
empresa tendrd que afrontar en los
préximos afios, cuando sus emple-
ados se jubilen y gue se linancian
ahora con transferencias presu-
puestarias,

La semana pasada, la subsecre-
taria e Hidrocarburos de la Secre-
taria de Energia (Sener), Maria de
Lourdes Melgar Palacios, dijo en
entrevista con La Jornada que la
dependencia esti en conversacio-
nes con la Secretaria de Hacienda
en el tema de los pasivos laborales
de la compafiia.

“Estamos en conversaciones
con Hacienda para revisar el tema
del pasivo laboral (el costo de las
pensiones de sus trabajadores, de
30 mil millones de pesos al afio, fi-
nanciado con transferencia presu-
puestaria) que es una carga muy
importante. Es un tema que esta-
mos evaluando con Hacienda. Hay
que legar a un equilibrio”, comen-
Lh la Tuncionaria.

El andlisis de Fitch sefiala que
hasta ahora Pemex ha tenido que
obtener la aprobacidn de un presu-
puesto anual del Congreso, el cual,
Jjunto con una importante carga fis-
cal, ha restringido la flexibilidad de
inversidn, pero ahora, con la refor-
ma energética, Pemex se beneficia-
ria de la capacidad de asociarse con
empresas internacionales de peird-
leo v gas con el fin de compartir los
nesgos de exploracion,
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B Augura Fitch que en proximos afios las finanzas seran presionadas por el pasivo laboral

Pese a reforma, Pemex seguira
como principal fuente de ingresos

W El costo de las pensiones para la paraestatal es superior al monto de la deuda publica externa

Un trabajador en una plataiorma de exploracién en el Golfe de México m Foto José Carlo Gonzilez

De acverdo con el andlisis de
Fitch, Pemex es la compaiia mds
grande de la nacion y una de las
mayores [uentes de recursos del
pais.

Durante los pasacos cinco afios,
sus transferencias al gobierno fede-
ral han promediado 54 por ciento
sobre ventas o 122 por ciento sobre
¢l resultado operativo,

Las contribuciones hacia el go-
bierno federal a ravés de regalias e

impuestos han representado, en
promedio, entre 30 y 40 por ciento
de los ingresos del gobiemo fede-
ral, pero como resullado. el balan-
ce general de Pemex se ha debilita-
do y se ha reflejado en un capital
contable negativo al cierre de 2013,

Fitch prevé que Pemex presente
un flujo libre de efectivo negativo
durante los prdximos dos a tres
afios (considerando el precio de pe-
trdleo utilizado por Fitch), por la

elevada carea fiscal, ademiis de al-
tos niveles de inversiones necesa-
riis para mantener y potencialmen-
e incrementar los volimenes de
produccidn.

Explict que la histdrica carga
fiscal de la compariia ha hmilado
la generacion interna de flujo de
efectivo, forzando una creciente
dependencia al financiamiento y
que la entrada en vigor de una
nueva reforma energética v fiscal

deberia ayudar a mitigar la carga
fiscal de Pemex, liberando recur-
s0s generados por la operacidn
que pudiera destinar a incrementar
las inversiones,

Sin embargo, de acuverdo con
Fitch el gobierno mexicano busca
maniener miveles constantes de in-
gresos provenientes del petrdleo y
gas en 4.7 por ciento del producto
intemmo bruto (PIB),

De acuerdo con datos de Petrd-
leos Mexicanos la produccion de
crudo se ha estabilizado en alrede-
dor de 2.5 millones de barriles por
dia, luego de una importante caida
durante 1a iltima década.

El andlisis de la firma sefiala
que dicha estabilizacidn es resulta-
do del uso mis intensive de tecno-
logia en la zona de Cantarel]l, mejo-
ras en las operaciones e incremento
de produccidn en un nimero diver-
sificado de campos.

Esta diversificacion de activos
petroleros productivos, con Can-
tarell aportando menos de 20 por
ciento de la produccidn petrolera.
reduce el riesgo de grandes caidas
de produccion en el futuro, sefald
Fitch, que agregd que el objetivo
de Pemex es incrementar la pro-
duccidn de petrdles a 3 mallones
de barriles por dia hacia 2018,

“Lo anterior constituye un de-
sufio dado que la capacidad de in-
versidn en activos de la compafiia
se encuentra limitada debido a
TESITICCIones presupueslanas yoa
una alta carga impositiva”, indicd
la firma.



