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INYECCION DE CAPITAL TAMBIEN LE VENDRIA BIEN

Pemex requiere menor
carga fiscal: Moody’s

Cualquiera de las dos condiciones evitarfa que se le reduzca la nota a la deuda
dela empresa petrolera del Estado, advirtié la calificadora

Luis Carrilas
EL ECONOMISTA

LUEGO DE que pusiera en revisidn con

perspectiva a la baja las notas de deu-
da de Petréleos Mexicanos (Pemex),
Moody’s planted que una de las opcio-
nes para no llegar a la rebaja de la cali-
ficacion creditica de Pemex dependera

de la manera en que se le inyecte capi-
tal o se reduzca su carga fiscal.

‘Y menos que el gobierno provea im-
portantes inyecciones de capital o re-
duzca la carga fiscal v derechos de ma-
nera significativa (no se rebajara la
calificacién)”, indica su comunicado.

Sin embargo, Pemex debe mante-
ner ajustado su presupuesto y su ba-
lance financiero y presupuestal duran-
te este afio.

De acuerdo con los lineamientos
presupuestales para el 2015, luego del
recorte presupuestal de 61,000 millo-
nes de pesos que se efectud en febrero
pasado, Pemex puede tener una balan-
ce negativo hasta por 115,000 millones
de pesos.

Elproblema es que, frente a la caida

del precio del petroleo, al mes de ju-
nio el balance primario de la empresa
es negativo en 125,691 millones de pe-
sos, en tanto que el balance financie-
ro es negativo, en el primer semestre

del ano, en 166,710 millones de pesos.

Moody's agrega que la revision de

las calificaciones surgio por la expec—
tativa que tienen de que la caidaen los

precios del petroleo sera mayor, lo que

reduciri la generacion de flujo de efec-
tivo de Pemex y ocasionara que incre-
mente el apalancamiento del balance

general por varios afios.

“La compania ha incrementado su
deuda durante anos para financiar
grandes desembolsos para pago de
impuestos, derechos e inversiones de
capital, sin lograr incrementos soste-
nidos en la produccion ni eficiencias
operativas. Aun cuando los precios del
petroleo se encontraban en su nivel pi-
coenel 2014, expone.

CANDADOS A LA DEUDA

Pemex explica que la deuda no puede
ser usada como gasto corriente o pago
de impuestos, las emisiones son usadas

para gasto de inversion y, en el ultimo
ano, en proyectos petroleros.

Cabe mencionar que a partir del 1
de enero del 2015, la empresa del Es-
tado enfrenta un nuevo regimen fiscal
mas alineado con el resto de la indus-
tria, pero ain no puede deducir la to-
talidad de sus costos y gastos de ope-
racion en el cdleculo de impuestos y
derechos.

Como consecuencia, el pago de im-
puestos v derechos ha sido mayor al
rendimiento de operacion vy al ren-
dimiento antes de impuestos y dere-
chos desde 1998 de manera consisten-
te, siendo la tinica excepcion el 2006,
ano en el que la deduccion permitida
se actualizo.

“Hacia adelante es deseable que el
regimen fiscal que se le aplique a Pe-
mex sea comparable con el de otras
empresas del sector. El que todos los
participantes de la industria de pe-
troleo v gas en Meéxico cuenten con las
mismas reglas del juego es un elemen-
to indispensable para que la reforma
energetica rinda todos los frutos espe-
rados", sostiene.



