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Comunicacion

Financiera

Pemex, mas peligroso que el coronavirus

Por MANUEL J.
CLOUTHIER

horaquetodo el mundo ha-
A bla del coronavirus se hace

necesario retomar tres te-
mas quetendrianun impacto severo
en la economia de nuestro pais.

El primero es la crisis de Pemex vy
su agravamiento por la caida de los
preciosdel petrdleo. Elsegundo esel
impacto de la quiebra de Pemex en
las finanzas publicas v qué hard el
gobierno federal para mitigar la cri-
sis en su presupuesto. La tercera es
el estancamiento de la economia
mexicanay lasdecisionesy acciones
que deberd tomar el gobierno para
iniciar una recuperacion.

Empecemos con Pemex. Si revisa-
mos el balance general consolidado al
31 de diciembre de 2019, tendremos

que la petrolera mexicana cuenta con
un total de activos por la cantidad de
$100,352 millones de ddlares, mientras
(ue su pasivo total es de 206,236 TISD
millones lo que nos da un patrimonio
total de 105,884 USD millones nega-
tivos (recordemos la formula basica
contable A= P+C).

De aqui se deduce que [a empresa
productiva del estado mexicano se
encuentra totalmente quebrada al
contar con un capital nezativo de
105 mil millones de délares. Y el te-
ma central no es de quién es culpa,
que, por supuesto tendrdn que pa-
gar, si no de qué hay que hacer para
salvarla si es salvable.

Siempre he sostenido la tesis em-
presarial de que los problemas ope-
rativos de una empresa se resuelven
en la operacion; mientras que los
problemas de estructura financiera
se resuelven en la estructura. Pemex

padece los dos. Los problemas ope-
rativas de altos costos, ineficiencia
operativa v de produccién, gran co-
rrupcion v saqueo tanto de cuello
blanco como el huachicoleo, etc.

Todo esto debe atenderse para lo-
grar eficientar la empresa, més aho-
ra que el precio de la mezcla mexi-
canadeexportacidonde crudo hacai-
do en lo que va de 2020 en mas del
5086 para quedar en precios por ba-
rril debajo de los 20 ddlares.

Sin embargo, esto no es todo, Pe-
mex padece una severa crisis en su
estructura financiera, ya que hov se
encuentra en quiebra técnica lo que
obliza a una urgente capitalizacidn,
la pregunta es jquien va capitalizar,
inyectarle capital, a Pemex?

Asi las cosas, Pemex necesita ur-
gentemente dejar de perder dinero
{operacidn) v ademds se necesita
inyectarle capital fresco (estructura

financiera); ambas medidas son
igualmente importantes si se desea
rescatar la empresa.

Dentro de las medidas urgentes
en Pemex estdn las operativas que
obligan a reducir costos, achicar su
estructura operativa en acuerdo con
el sindicato, taponear realmente las
fugas producto de la gran corrup-
cion que prevalece en la paraestatal;
en la estructura financiera es nece-
sarioqueel gobiernodeje de ordefiar
la paraestatal via impuestos para
que ésta pueda iniciar un procesode
capitalizacién, ademads el gobierno
debe dejar a un lado la postura ideo-
logica v buscar mecanismos finan-
cieros "neoliberales™ para capitali-
Zar la empresa y sus inversiones ne-
cesarias. Ante la crisis se necesita
izualmente un plan de choque que
frene todo tipo de inversiones ocio-
sas 0 intiles, como seria el ejemplo

de la refineria de Dos Bocas.

Habri que tener en cuenta que el
provecto de rescate de Pemex lo lle-
vara a cabo una persona que nunca
en su vida ha dirigido una empresa,
ni pequefia ni grande, ni privada ni
publica, ni sana ni en crisis, y esto es
un riesgo adicional.

Por todo lo anterior es que las ca-
lificadoras principales han sefialadoel
riesgo de baja en la calificacion de Pe-
mex, e insisten en que su perspectiva
es negativa v que esto tendria graves
repercusiones en las finanzas publi-
cas. “Cuando se tiene un shock asi, lo
primero que hacemos es mirar a los
jpaises con perspectivas negativas, por
eso estamos prestando  particular
arencion a Mexico”, sefiald Standard
and Poor”s, pero de esto hablaremos
en el proximo articulo. @
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