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Hace unos dias Pemex anuncid sus
resultados financieros al tercer tri-
mestre de 2015 que, como se an-
ticipo desde hace meses, fueron
desastrosos: pérdidas por 342.5
mil millones de pesos, en compa-
racion con 145.3 mil millones en
el mismo periodo del afio anterior,
resultado del deterioro de los in-
gresos (-26%) e incrementos de
los gastos (1% en el costo de ven-
tas, 15% los de distribucién y 8%
los de administracion); aunque
los impuestos y derechos se re-
dujeron sustancialmente (52%),
como proporcion del rendimien-
to de operacion aumentaron de
103.5% en enero-septiembre de
2014 a 138% enigual periodo de
este afo; la deuda financiera con-
solidada se incremento en 348.8
mil millones de pesos durante este
afio, que se sumo al incremento de
los pasivos laborales y de las deu-
das con proveedores. Ello derivo
en que su patrimonio sea cada vez
mas negativo (pasé de -767.7 mil
millones de pesos a-1,100.2 mil
millones). Esto es, en vez de que

R T LT LTI UUU TR RRLIE

i los duefios —nos dicen que “todos
i los mexicanos’
i lariqueza asociada ala empresa,
i cadavez debemos mas.

’— acrecentemos

En ese marco, a fines del mes pa-

i sado la calificadora Moody’s redu-
i jolacalificacién de Pemex de A3

! aBaal, deriesgo crediticio bajo a

i riesgo moderado, por “tener in-

i dicadores crediticios débiles” y

i perspectivas de deterioro a corto

i ymediano plazos. Mas alld de que
i lasrazones de esa calificadora se

! justifiquen —otras como Standard

i and Poor’s y Fitch no han reali-

i zado modificaciones— ello po-

i driatraducirse en un incremento

i del costo de futuras emisiones de

i deuda dela empresay eventual-

! mente podria impactar la de otras
i entidades, incluidos los gobiernos
i federalylocales. Primer efecto co-
i lateral.

A ello se suman otros efectos

i delaevoluci6n financiera y pro-
i ductiva de Pemex. El retrasoy la
i deudaacumulada en el pago a

i proveedores es de gran relevan-
i cia; a septiembre ascendié a 58

mil millones de pesosy, segin de-
claraciones de lideres del sector
privado, involucra a mas de 2,500
empresas, lo que implicaria un
promedio de méas de 23 millones
por empresa, que muchas no po-
dran afrontar. Ademas, Pemex ya
oficializ6 aumentar el plazo para
el pago de facturas de 20 a 180
dias y eso una vez recibidas, acep-
tadas y validadas con lo que el pro-
ceso total de cobro puede durar
casi un afio. Eso si, abrié un meca-
nismo de factoraje con NAFIN que
involucra unatasa de TIIE+2.25
puntos, que seria atractiva al soli-
citar un crédito, pero que implica
un descuento de entre 4.5%y 6%
en la factura por cobrar. A esto hay
que agregar el incremento del des-
empleo generado por la menor ac-
tividad en las principales areas de
produccidn petrolera; de acuerdo
con el INEGI, a octubre la tasa de
desempleo en algunas de dichas
zonas se incremento en mas de un
punto porcentual, mientras que la
media nacional disminuyd en 0.6
puntos en el dltimo afio.

Otro efecto ha sido lo que parece
un bisqueda desesperada de Pe-
mex para incursionar en nuevos
negocios: compra de una planta

¢ (quebraday sin mercado) de ferti-

i lizantes en 200 millones de d6lares
i en 2013; la propuesta para comer-

i cializar el petréleo crudo produ-

i cido por otros competidores, que

i dificilmente aceptaran; la ope-

i racion de gasolineras en Estados

i Unidos, sin un propésito claro; y el
i acuerdo con ocho grupos gasoline-
! ros para coordinar estrategias de

i compra enbloque ante la apertu-

i radel mercado, alo que habra que

¢ ver qué dice la Comision de Com-

i petencia.

Y también redefinir sus viejos ne-

i gocios: regresarle ala Secretaria

i deEnergia 95 campos de produc-

i cion no rentables; el descubri-

! miento de seis campos que se dice
i incrementardn las reservas poten-
i ciales, pero habra que probarlasy
i certificarlas; y las inversiones pre-
sentadas ayer (es la enésima vez

i que se anuncian) en reconfigura-

! cionesy produccién de combusti-

i bleslimpios en las refinerias, para
i lo que no hay claridad de recursos
i enPemexy dificilmente habra inte-
i résdel sector privado.

Pemex no va bien. Politicas fisca-

les y presupuestales leoninas, y de-
i cisiones administrativas de dudosa
i efectividad la estan hundiendo.



