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PARA REDUCIR la carga fiscal que 
tiene Petróleos Mexicanos (Pemex), 
a través de un decreto, la Secreta-
ría de Hacienda y Crédito Público 
(SHCP) disminuirá el pago de Dere-
cho de Utilidad Compartida hasta de 
400,000 barriles de petróleo diarios, 
anunció Carlos Urzúa, titular de la 
dependencia.

“Durante mucho tiempo ordeña-
mos a la vaquita (…) Entonces, poco 
a poco Pemex va a pagar impuestos 
como cualquier otra (empresa), pe-
ro los derechos extras poco a poco 
se van a ir reduciendo a lo largo del 
tiempo”, expuso en la conferencia 
matutina del presidente en Palacio 
Nacional.

Aclaró que no es la primera vez 
que se realiza este tipo de beneficio 
fiscal para la petrolera, sólo se amplió 
la cantidad de barriles exentos.

“Estamos hablando de que Pemex 
ya puede tener 400 pozos que pro-
ducen 400,000 barriles diarios en el 
otro régimen, es decir, que sea con-
trato, como cualquier otra empre-
sa. Eso le va a dar un respiro enor-
me a Pemex”. Expertos consideran 
que dicha medida representa un sa-
crificio más para las finanzas públicas 
del país, pues cada vez se disminuyen 
los ingresos disponibles del gobierno 
para dárselos a Pemex.

“Sí es un sacrificio fiscal porque el 
gobierno va a tener menos ingresos 
derivados de lo que genere Pemex (…) 
Si quiere cumplir con su política de 
gasto, va a tener que seguir recortan-

do ramos como los administrativos”, 
expuso Raymundo Tenorio, econo-
mista del Tecnológico de Monterrey.

Además de los 30,000 millones de 
pesos que dejará de obtener Hacien-
da de Pemex, también deben consi-
derarse otros beneficios que se le han 
dado a la petrolera como la amplia-
ción de los límites de deducibilidad 
en los costos de exploración y pro-
ducción que, en todo el sexenio, re-

presentaría un sacrificio fiscal por 
66,000 millones de pesos.

También está la posibilidad de que 
se utilicen los recursos del Fondo de 
Estabilización de los Ingresos Pre-
supuestario, de los cuales se estima-
ba utilizar 100,000 millones de pe-
sos, como también se le apoyó con 
25,000 millones de pesos adiciona-
les a su presupuesto aprobado para 
este año.

Tenorio explicó que de la renta pe-
trolera que se hace, Pemex paga de-
rechos e impuestos de extracción, 
entre ellos está el impuesto llamado 
Derecho de Utilidad Compartida.

“Lo que va a hacer Hacienda es que 
Pemex no le entregue ese derecho y 
se lo quede para su flujo de efectivo, 
porque requiere este tipo de apoyo”.
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EL ACUERDO que logró Pemex con 
los bancos de inversión HSBC, J.P. 
Morgan y Mizuho, para renovar dos 
líneas de crédito revolventes por 
5,500 millones de dólares y ampliar-
las a un plazo límite de cinco años, es 
una buena estrategia de corto plazo, 
que no representa un endeudamien-
to adicional para la petrolera ni pa-
ra el país, explicaron el director del 
Centro de Investigación Económi-
ca y Presupuestaria (CIEP), Héc-
tor Villarreal, y estrategas de nego-
cios de Welligence Energy Analytics 
y GMEC.

La señal es positiva y sí otorga 
tiempo a la petrolera para enfren-
tar sus compromisos de pago en los 
próximos tres años, pero no resuel-
ve el problema de fondo que es su 
viabilidad financiera de largo plazo, 
coinciden también el director de la 
consultoría GMEC, Gonzalo Monroy, 
y el vicepresidente de la consultoría 

Welligence Energy Analytic, Pablo 
Medina.

Hasta antes del anuncio, Pemex 
debía pagar 28,800 millones de dó-
lares de intereses y amortizacio-
nes de deuda en el 2020, el 2021 y el 
2022. Tras el anuncio, queda claro que 
compraron tiempo y patearon el ba-
lón para más adelante, acota Monroy.

Consultados por El Economis-
ta, los tres especialistas concuerdan 
en que la viabilidad financiera de Pe-
mex podría conseguirse con una es-
trategia de negocios que además re-
duzca las ineficiencias de la petrolera 
y genere ingresos.

Desde Estados Unidos, el estra-
tega de Welligence Energy Analytic 
refiere que el acuerdo con los bancos 

es una renovación sobre un crédito 
que ya existía, y es positivo porque 
la petrolera requiere liquidez para el 
corto plazo, que se consiguió a una 
tasa aproximada a 5%, lo cual sin 
duda es una buena oportunidad.

Se refiere a la tasa Libor de 2.5% 
más un margen de 2.35%, a la que se 
acordó el crédito revolvente, que da 
un total de 4.85%, según lo indicado 
por J.P. Morgan.

El directivo del CIEP explica que 
“una línea revolvente no es endeuda-
miento mientras no se ejerza y otorga 
una gran ventaja, pues permite an-
clarte o tener un techo para negociar 
con los tenedores de bonos, si es que 
en algún momento te quieren cobrar 
una tasa más alta. Por tanto, no es un 
crédito”.

EFICIENCIA, LA ESTRATEGIA

El especialista de la consultoría We-
lligence Energy Analytic estima que 
la estrategia de negocios que hace fal-
ta para proyectar la viabilidad de lar-
go plazo de la petrolera podría conte-

ner medidas que muestren un fuerte 
cambio de timón, como sería la con-
tinuación de los farmout, que permi-
tan limitar la caída de la producción 
de petróleo.

A través de ellos, se podría vender 
los activos que son menos importan-
tes en el portafolio, como la explora-
ción y producción de campos chicos 
que tiene Pemex y que sí le distraen la 
atención de su objetivo prioritario, tal 
como lo hizo Petrobras.

El director del CIEP ve con 
preocupación que “las medidas dra-
conianas” de recortes en el sector 
público no han pasado por Pemex, lo 
que es un juego perverso.

Es sinsentido que no tengas recor-
tes de personal en la petrolera, dice. 
Esta observación es similar a la he-
cha por Moody’s desde el año 2015, 
cuando indicó que otras petrole-
ras hicieron ajustes administrativos 
fuertes ante la caída de precios del 
petróleo, y Pemex no reaccionó des-
de entonces con esa celeridad.
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“ALIVIO ES TEMPORAL”

Pemex manda buena señal; falta 
su Plan de Negocios: analistas
Faltan medidas de ajuste para hacer más creíble el plan de la empresa productiva del Estado: CIEP

SHCP anuncia sacrificio fiscal; dejará de 
obtener $30,000 millones de la petrolera

canos por un monto de 2,500 millo-
nes de dólares, más la renovación de 
dos líneas de crédito revolventes hasta 
por 5,500 millones de dólares. En am-
bos casos con una ampliación de tres a 
cinco años de plazo a una tasa equiva-
lente a la Libor (2.5 puntos porcentua-
les), más 235 puntos base, dando un 
total de 4.85%, por debajo de la tasa 
que paga Pemex en el mercado.

El presidente Andrés Manuel López 
Obrador comprometió que Pemex no 
recurrirá a endeudamiento duran-
te su sexenio. Prometió que Pemex se 
saneará financieramente, y confía en 
que las calificadoras internacionales 
den ahora una buena nota crediticia 
a Pemex.

“Yo creo que sí.  Ellos van a tomar 
en cuenta todos los elementos, tam-
bién tienen mucha información. Aho-
ra creo yo que van a tomar en consi-
deración todos los elementos para que 
se actúe profesionalmente. No vamos 
a hacer lobby para ir a convencerlos de 
que están muy bien las cosas y apapa-
charlos ¡No! Aquí todo mundo tiene 
que actuar con profesionalismo y res-
ponsabilidad”, afirmó.

ASEGURAN QUE BAJÓ DEUDA DE 
PEMEX Y SUBIÓ INVERSIÓN

El director de Pemex, Octavio Ro-
mero, afirmó que, en el primer tri-
mestre del 2019, la empresa del Es-
tado registró un aumento de 33.5% 
en su gasto de inversión; mientras 
que en abril sus ingresos crecieron en 
6.7%, y la empresa registró un des-
endeudamiento de 18,000 millo-
nes de pesos. Aseguró que incluso la 
petrolera tuvo un balance financiero 
positivo de 13,268 millones de pesos 
y una reducción de 43.3% en el cos-
te financiero.

“En este año hemos logrado es-
te desendeudamiento, pero con una 
muy importante inversión para la 
empresa”, expresó.

empresas@eleconomista.mx

US6,000
millones

tiene Pemex en vencimientos 
de deuda en el 2019.

4.85%
es la tasa a la cual refinanciará 

Pemex US2,500 millones, 
gracias al acuerdo al que llegó 
ayer con HSBC, J.P. Morgan y 

Mizuho. US106,500
millones

es el monto de la deuda finan-
ciera de Pemex.

400,000
barriles

de petróleo diario producen los 
pozos en los que Pemex podría 
cambiar su régimen tributario 

pronto.

PERMITIRÁ CAMBIO DE CONTRATOS

Pemex cambiará el régimen tributario de 400 pozos para pagar menos impuestos

Más información en:
eleconomista.mx

Términos de refinanciamiento 
de Pemex deben ser 
transparentes: INAI


