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Pemex... ;Y si un dia
el dinosaurio ya no
estd aht?

Pemex no estaria quebrada si no tuviera que

dedicar, como lo hace hasta hoy, casi entre

el 75y 80% de su caja para pagar impuestos,

derechos y aprovechamientos.
adamejor para describirlo que ocurre en Pe-
tréleos Mexicanos, que dirige Emilio Lozoya,
que la expresion del famoso escritor Augusto
Monterroso, pero ante la caida de ingresos
por petréleo y produccién diaria pareciera
que el dinosaurio carece de capacidad de
salirdel pantano.

Por lo pronto, versiones van y vienen sobre que la “mala
relacion” de Lozoya con su amigo Luis Videgaray, secretario
de Hacienda, pudiera derivar en la salida del primero en unos
dias, que llegara alguien como Pepe Tofio Gonzidlez, que le
ha dado la vuelta al IMSS y ahf podria acomodarse al doctor
Narro, una vez que dejo la UNAM.

Puro rumor, porque evidentemente ha sido muy compli-
cado ejecutar la Reforma Energética en todas sus vertientes,
en el peor entomo global energético para realizarla, pero serfa
peor dar marcha atrds. Pemex no estaria quebrada si no tuvie-
ra que dedicar, como lo hace hasta hoy, casi entre el 75y 80%
de su caja para pagar impuestos, derechos, aprovechamien-
tos y, si bien la reforma impositivay en particular las acciones
de combate ala evasién fiscal realizadas en combinacién con
diferentes industrias y el SAT, de Aristételes Niifiez, han per-
mitido “contener el efecto” de la caidadel precio del crudoyla
caida de 36 a19% de la participacién petrolera en las finanzas
ptiblicas, el régimen constitucional y legal previsto para Pe-
mex no le da el suficiente margen de maniobra para financiar
su programa de inversion, sin tomar deuda.

Esto es lo que explica la reduccion de la calificacion de
Moody’s para emisiones globales de A3 a Baal, y el mante-
nimiento de perspectivas negativas para el proximo mes a un
afio, realizadas por el equipo de Nymia Almeida, VP-Senior
Credit Officer de la calificadora.

Ahora, es cierto que atin en mayo del afio pasado, antes de
que comenzara la picada del precio del crudo, ya se adver-
tia una fuerte presion financiera sobre Pemex, pues su flujo
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Ahora, en este tiempo, se ha dado una transicién compli-
cada, en la que la prioridad también ha sido la negociacicn
con el STPRM, de Carlos Romero Deschamps, en materiade
pensiones y nuevo acuerdo salarial que permitiera la movili-
dad y no contratacion de nuevo personal, acorde con lanueva
estructura de organizacién productiva, la identificacién de los
activos que aumenten valor y los que por necesidad soberana
deben mantenerse.

Por ejemplo, el tema de la devolucion de campos pareciera
afirmar la expectativa de que la produccién que este afio pare-
ce haber estabilizado, habrd al final caido en 6% y podria caer
otro 3% el afio que entra. Claro, nadie sabe qué estd pasando
conla exploracién y produccion, dada la impresionante carga
fiscal que tiene Pemex. Sume que pocos sabfamos que, dentro
de la evaluacion realizada antes de definir con qué campos se
quedaria Pemex en la Ronda Cero, los 94 campos que infor-
ma que devuelve a Sener no estaban incluidos en la peticién
original de la empresa por su baja productividad y alto costo.

Fue entonces que Sener, de Pedro Joaquin Coldwell, pre-
sidente del Consejo de Pemex, le pidi6 a Pemex que continua-
ra temporalmente operandolos para que pudieran incluirse
paulatinamente en las diferentes fases de la Ronda Uno, pero
el problema es que se los encargaron sin asignarle el pre-
supuesto para mantener la produccion, y sélo representan
costos. Creo que esto explica mucho lo que sucede con la em-
presa, pero también el porqué, le pregunto jqué pasariasi el
dinosaurio ya no estd ahi?

Nos ha faltado ver la pelicula completa. Su principal clien-
te, la CFE, le ha dejado de comprar combustéleo, y salvo la
monetizacion de tres activos con fondos, como BlackRock y
KKK, atin no harealizado lalicitacién de farmouts para atraer
el capital privado que le permita el desarrollo de campos, atin
tiene muchos activos que monetizar y decidir con quién pue-
de asociarse para operar las distintas filiales, les falta concretar
transferencias tecnoldgicas.

Concluyeron la reestructura y los pasivos laborales, pero
falta que cuenten cémo quedé integrada la empresa, su es-
tructura de costos, reestructuracion y reconocimiento de
adeudos con proveedores de la empresa, y otros temas que
seguramente mostrardn la forma en que Pemex reducird su
dependencia de la deuda y aumentara sus capacidades de
captacion de capital. Se vuelve empresa siendo paraestatal.

Por lo pronto, el afio préximo comenzara areducir del 70 al
65% la utilidad compartida, proceso que concluird en el 2019,
y también aumentara su capacidad de deducir sus costos de
operacion de 8 a 10%, dos puntos mds. Un margencito del que
no ha dispuesto en medio de la peor contraccién petrolera de
la historia reciente del pafs. O sea, de dino se convirtié en la-
gartija grandota, pero todavia le mete la mitad del ingreso al
gasto piblico.



