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PUNTO Y APARTE

El pasado 28 de enero la SHCP bajo el mando 
de Carlos Urzúa anunció un esquema para redu-
cir la base gravable, al ampliar los límites en las 
deducciones de los gastos que la empresa realice 
para su producción.

Dicho mecanismo que se calcula podría libe-
rar alrededor de 11 mil millones de pesos (mdp) 
anuales para nuestra petrolera a cargo de Octa-
vio Romero.

No obstante, ese ajuste de tuercas resultó in-
suficiente para fortalecer la hoja de balance de 
la compañía más importante del país y dar un 
cambio de timón a su apretadísima situación 
financiera…

Impuesto sobre impuesto… Actualmen-
te los pasivos totales de Pemex superan la 
friolera de 104 mil millones de dólares, lo 

que la posiciona como una de las petroleras más 

L a gallina de los huevos de oro negro… 
Luego de que la semana pasada la cali-
ficadora Fitch, a cargo de Carlos Fiorillo, 
bajó la nota para la deuda de Pemex, esta 

semana podrían darse a conocer nuevas medidas 
fiscales para aligerar sus presiones financieras. 

endeudadas del planeta con cerca del 95% de sus 
activos comprometidos.

Esa situación que contrasta de manera nega-
tiva con el declive de su capacidad de produc-
ción, la cual desde 2003 a la fecha muestra una 
caída del 43%, al pasar de 3 mil 370 millones de 
barriles diarios a cerca de mil 880 millones de 
barriles diarios. 

El principal factor que año con año estrangula 
los bolsillos de Pemex es la agresiva carga tribu-
taria a la que está sujeto. 

Actualmente la empresa productiva del Esta-
do debe hacer frente al pago de 3 derechos por 
los conceptos de utilidad, extracción y explo-
ración, en adición a un impuesto por actividad 
petrolera, lo que engloba hasta el 60% de sus 
ingresos.

A la ruinosa mezcla sume el pago por ISR 
y otros conceptos que aprietan aún más la 
rentabilidad. 

Puntualmente se calcula que la ordeña fiscal 
representa hasta el 99% de la venta de cada ba-
rril, lo que deja muy poco espacio a la inversión 
y al pago de pasivos…

Con bisturí… De ahí la necesidad de aflo-
jar los grilletes tributarios. 

Irene Hernández, socio líder de 
Petróleo y Gas de la firma de consultoría PwC, 

hace ver que es necesario pensar en ajustes que 
liberen por lo menos otros 11 mil mdp, mediante 
cambios al régimen de Pemex para que su esque-
ma se asemeje a las regalías que pagan las em-
presas privadas en el país.

En promedio esas otras firmas del rubro 
pagan impuestos que representan entre un 69% 
y 80% de sus ventas por cada barril, o sea entre 
19% y 30% menos que Pemex. 

Como quiera cualquier modificación requeri-
rá precisión quirúrgica, puesto que los márge-
nes son limitados y hoy los impuestos de carác-
ter petrolero representan el 19.8% de los ingresos 
presupuestales del gobierno.

Así que complicada maniobra…

RETOMAN MÉXICO Y ARGENTINA 
NEGOCIACIÓN PARA ACUERDO 
COMERCIAL

En lo que es la primera negociación comercial 
del gobierno de Andrés Manuel López Obrador 
ayer se retomaron las negociaciones para pro-
fundizar el Acuerdo de Complementación Eco-
nómica (ACE 6) entre nuestro país y Argentina.  
El esfuerzo es encabezado por la subsecretaria 
de comercio exterior Luz María de la Mora. Hay 
que mencionar que no se parte de cero. Durante 
el sexenio pasado se avanzó en más de un rubro. 
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SHCP niega que pérdidas 
en Afores sea por el NAIM
Por Berenice Luna > 
berenice.contreras@razon.com.mx

LOS RENDIMIENTOS de las Administra-
doras de Fondos para el Retiro (Afores) re-
gistraron caídas debido a la incertidumbre 
que se genera de manera interna y exter-
na; sin embargo, aunque hayan registrado 
minusvalías, en el largo plazo la tendencia 
siempre es positiva, aseguró Carlos Urzúa, 
titular de la Secretaría de Hacienda y Cré-
dito Público (SHCP).

Durante su conferencia matutina, el 
funcionario descartó que, como se ha 
mencionado en las últimas semanas, la 
cancelación del Nuevo Aeropuerto Inter-
nacional de México (NAIM), haya sido la 
causa principal de dichas caídas.

“Parte de los montos que tienen las 
Afores son invertidos en renta variable. 
Entonces, el año pasado, sobre todo en los 
últimos seis meses en todo el mundo, no 
solamente en México, las bolsas cayeron. 
Eso hace que a su vez se refleje en el mon-
to de las Afores”, dijo.

Algunos rumores han señalado que el 
hecho de que cuatro de las 10 Adminis-
tradoras hayan invertido en el proyecto 
aeroportuario, es la razón principal por la 
que los rendimientos de éstas cayeron sig-
nificativamente a finales del año pasado.

Sin embargo, Urzúa aclaró que hubo 
dos instrumentos de deuda que se usaron 
para financiar el ahora cancelado proyecto 
en Texcoco; uno fue emitir bonos por seis 
mil millones de dólares respaldados por la 
TUA, lo cual ya se está solucionando; en 

tanto que el segundo fue una Fibra, que 
son fondos que tratan de impulsar la inver-
sión privada en México, y en este caso se 
emitieron 30 mil millones de pesos, pero 
el Grupo Aeroportuario de la Ciudad de 
México muy pronto lo va a pagar.

“Es verdad que muchas Afores invir-
tieron en las Fibras, pero no van a perder, 
uno de los problemas de esas Fibras es que 
eran demasiado caras para el gobierno, en-
tonces van a ganar bastante quienes hayan 
invertido en esos instrumentos”.

Por otra parte, explicó que como se ha 
informado en las últimas semanas, se rea-
lizarán una serie de modificaciones y refor-
mas al sistema pensionario mexicano, en 
el que destaca una disminución en las co-
misiones que cobran las Administradoras 
por invertir los ahorros de los mexicanos.

La industria de seguros
Banorte, GNP y BBVA Bancomer son las 
tres principales compañías que manejan 
los fondos de pensiones.

Fuente> Moody’s
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