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LA GRAN DEPRESIÓN

P etróleos Mexicanos (Pemex) necesita mucho dinero y 
un plan de inversiones que no olvide su grave condi-
ción financiera. 

Lo que menos necesita la petrolera es mantener el capri-
cho de construir una refinería que está lejos de ser un buen 
negocio y lo que más requiere es un plan radical de resca-
te financiero.

Hay muchos factores que juegan en contra del éxito del 
plan gubernamental de apoyo fiscal a la empresa producti-
va del Estado. 

El primer problema es de recursos. La producción de pe-
tróleo crudo de Pemex ha caído drásticamente a niveles 
históricos. Hace 15 años producía 3.4 millones de barriles 
de petróleo al día y hoy sólo 1.7 millones. Menos petróleo es 
menos dinero, a pesar de la recuperación de los precios.  

Esto hace que la maquinaria petrolera en su condición 
actual no genere lo suficiente para levantar a la empresa de 
esa enorme deuda de más de 100,000 millones de dólares 
que arrastra. 

No tiene dinero para reinvertir y los planes de gasto de 
Pemex de este gobierno van más en el sentido de cumplir 
con el capricho presidencial de construir una refinería en 
Tabasco que en conservar su negocio central de explorar y 
explotar petróleo, en sociedad con los capitales privados, 
para sobrevivir.

Y es que Pemex fue la enorme vaca lechera de los go-
biernos, priistas, panistas y el actual, que la han ordeña-
do hasta los huesos. Esto ha generado una dependencia fis-
cal al erario público que hoy tiene enormes inconvenientes 
políticos y sociales para romper con esa dependencia, por-
que implica una reforma fiscal de esas a las que el actual 
gobierno llama neoliberales.

En los mercados se hacen cálculos de que Pemex requie-
re algo así como 15,000 millones de dólares al año para sol-
ventar sus compromisos financieros y mantener su actividad 
principal. Algo que parece cuesta arriba cuando hasta hoy 
se mantiene una alta dependencia de los ingresos petroleros 
para completar el gasto público del Estado. 

El entorno ayuda poco para poder hacer un plan creíble 
de auténtico rescate de Pemex.

Porque si a esta empresa se le permitiera reinvertir sus 
ingresos, sin tener en puerta planes de gasto tan absurdos, 
como Dos Bocas, si hubiera apetito privado por coinvertir 
junto con Pemex, podría sobrevivir y hasta mejorar al paso 
de los años su condición.

Pero esto traspasaría el problema a las finanzas públicas. 
El gobierno federal no puede dejar de recibir el equivalen-
te a 1% del Producto Interno Bruto de aportaciones de Pe-
mex sin que esto provoque un problema financiero mayús-
culo al país y se ponga en riesgo la calificación crediticia de 
la deuda soberana nacional. 

Sin una reforma fiscal verdadera, que elimine las exen-
ciones en impuestos como el IVA, no alcanzará con un re-
corte al gasto y se tendría que incurrir en más deuda. 

Hay un problema de confianza. El hecho de que Fitch 
Ratings pusiera en la orilla del papel basura la nota crediti-
cia de Pemex apresuró los tiempos del actual gobierno para 
plantear una solución. 

Ver la orilla del barranco que divide el grado de inver-
sión del papel especulativo obliga a que las medidas que se 
anuncien sean radicales, rápidas, creíbles y posibles. 

Y todo esto debe convencer a los capitales privados de 
que pueden tener la confianza de invertir en las deudas de 
Pemex y del gobierno mexicano sin esperar que de un día 
para otro les cambien las reglas del juego, como lo hicieron 
con el aeropuerto de Texcoco, una decisión que dejó muy 
bajos los niveles de confiabilidad en los que hoy gobiernan. 

¿De dónde saldrá el 
rescate de Pemex?

Enrique Campos ecampos@eleconomista.com.mx

ACUERDO T-MEC FUE DETERMINANTE

PwC: México, noveno 
destino de inversión 
productiva mundial
El país escaló cuatro posiciones en 12 meses
Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

MÉXICO SE ubica como el noveno 
destino más atractivo de inversión 
productiva mundial, de acuerdo 
con los CEO de las principales em-
presas multinacionales encuesta-
dos por PwC.

Con este resultado, se coloca 
junto con India y Brasil, como los 
únicos emergentes entre los 10 paí-
ses más importantes para las ex-
pectativas de crecimiento de em-
presas multinacionales.

Al interior de la encuesta mun-
dial de PwC número 22 de los CEO 
globales, edición México, se obser-
va que el país escaló cuatro posicio-
nes en 12 meses, desde el lugar nú-
mero 13 que ocupó el año anterior.

Este avance es resultado del opti-
mismo que despertó en los directivos 
el pacto sellado entre México, Esta-
dos Unidos y Canadá para renovar 
los intercambios entre los tres países, 
explica el socio director de PwC Mé-
xico, Mauricio Hurtado de Mendoza.

“El acuerdo comercial pactado 
tras más de un año de negociacio-
nes fue determinante para el ánimo 
de los directivos. Cierto es que fal-
ta la ratificación legislativa, pero el 
acuerdo tranquilizó a los mercados 
y reubicó a México como destino 
interesante para invertir”, explicó.

Entrevistado por El Economis-
ta, refiere que la ubicación geográ-
fica y proximidad con Estados Uni-

dos se mantiene como el punto de 
atención para los capitales produc-
tivos. Pero reconoce que el año pa-
sado, en particular, la desacelera-
ción de otros países como Rusia, 
Hong Kong y Japón también fue un 
facilitador para el retorno de Mé-
xico a la mira de los inversionistas.

Al interior de la encuesta, en el 
capítulo de México, divulgado hoy, 
identifican antes de México para 
las perspectivas de crecimiento de 
sus organizaciones a Estados Uni-
dos, China, Alemania, India, Rei-
no Unido, Brasil, Francia y Austria.

MÉXICO Y EL NUEVO GOBIERNO

Las respuestas fueron recogidas en-
tre el 4 de septiembre y 23 de octubre 
del año pasado, lo que significa que 
incorpora la impresión que causó en 
los CEO el triunfo de Andrés Manuel 
López Obrador en las elecciones pre-
sidenciales, el arranque del periodo 
de transición y la conclusión favora-
ble que originó el acuerdo comercial 
con Estados Unidos.

De hecho, al interior de la mis-
ma, dedicaron un capítulo al tema 
de México, crecimiento, nuevo go-
bierno y T-MEC.

Ahí, destacaron que solo 29% 
de los consultados espera que la 
economía mejorará mucho en los 
próximos 12 meses, contra 38% 
que anticipa una mejora modera-
da, y 32% que espera que declinará 
moderadamente.

El 33% indica sentir mucha 

confianza en el crecimiento de 
los ingresos de su organización 
en el país para los próximos tres 
años contra 44% que tiene cier-
ta confianza y 16% que no tiene 
confianza.

ESTADO DE DERECHO, LÍMITE

El socio director de PwC Méxi-
co admitió que los factores que li-
mitan la posibilidad de una mejor 
posición de México en el radar de 
inversiones productivas son la co-
rrupción, la debilidad del Estado de 
Derecho y la inseguridad.

La inseguridad es un tema de 
preocupación en todos los países, 
consignó Hurtado de Mendoza, 
pero en el caso de México es uno de 
los grandes temas pendientes que 
ayudarían a dar certidumbre.

En la encuesta, que recoge la im-
presión de más de 1,387 CEO de 91 
países, encontraron a la cabeza de 
la preocupación sobre México la so-
brerregulación, la incertidumbre 
política y los conflictos comerciales. 
Cada uno de estos temas concentró 
35% de las respuestas.

El segundo foco de preocupa-
ción para los directivos, en Méxi-
co, son los ciberataques, que fue-
ron identificados por 34% de ellos.

El socio de PWC precisa que 
México, como la mayoría de las 
economías emergentes, es par-
ticularmente vulnerable a los ci-
berataques, que regularmente son 
dirigidos desde el exterior.

OPTIMISMO COMERCIAL
El optimismo derivó del pacto sellado entre México, Estados Unidos y Canadá para renovar los intercambios 
comerciales entre los tres países.

¿Cuáles son los territorios, excluyendo en el que está ubicado, que 
considera más importantes para las perspectivas de crecimiento 

general de su organización en los próximos 12 meses?
(PORCENTAJE DE RESPUESTAS)
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