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Pemex, de ser la base de las finanzas publicas a una carga

Pablo Alvarez Icaza Longoria

La semana pasada, la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) difundio los Informes sobre la Situacion
Econdmica, las Finanzas Publicas y la Deuda Publica correspondientes al segundo trimestre de 2023. Se destaca
que los ingresos presupuestarios del sector publico cayeron 1.6% en términos reales durante el primer semestre del
afio en comparacion con el mismo periodo de 2022, ocasionado en gran parte porque los ingresos petroleros
disminuyeron 23.6%, y dentro de estos los de Petréleos Mexicanos (Pemex) bajaron 15.6%, mientras que los que

provienen del Gobierno Federal se redujeron 36.6%.

Se inform6 que en la primera mitad de 2023 los ingresos petroleros bajaron su participacién de 18.0% en el mismo
periodo del afio pasado a 13.9% en los ingresos presupuestarios del sector publico. Lejos estamos de las épocas donde
llegaron a representar 40% del total a principios del siglo XXI. Recordemos que ante el intento fallido de reforma fiscal en
2001, la administracion Fox decidio incrementar la produccién desmedidamente apostando prioritariamente a la
exportacion de petréleo crudo, lo que metié a Pemex en una dindmica de explotacion excesiva de los yacimientos,

generando el agotamiento prematuro de los pozos y provocando a la larga su desplome.

De los indicadores petroleros que presenta el informe de Finanzas Publicas, se destaca que la plataforma de
exportacion crecio a 979.3 miles de barriles diarios (mbd) en enero-junio de 2023 respecto a 947.8 mbd del mismo
periodo del afio pasado, por lo que la caida de la factura se debié mas bien a la reduccion del precio del petréleo que
respectivamente fueron 66.6 délares por barril en comparacion a los 90.9, asi como a la apreciacion del tipo de cambio

que reduce los ingresos en pesos.

Cabe comentar que el gobierno federal esta tan urgido de ingresos, que la plataforma de exportacién fue muy superior a
la programada para el primer semestre de 2023 (744.2 mbd), por lo que la caida de los ingresos de Pemex pudo ser
mayor. Se habia dicho que se reducirian las exportaciones para orientar mas la produccion a la refinacion, lo que no ha
sido posible porgue las refinerias estan mas bien disefiadas para procesar petréleo ligero, y en otras la conversion para

transformar el pesado no ha sido completada.

Otro aspecto que llama la atencién es que la plataforma de petréleo crudo sin condensados cayé de 1,748.3 mdb en el
primer semestre de 2022 a 1,660.5 mbd en el de 2023, esto es, 5.4% menos; sin embargo, si se incluyen condensados
subio6 de 1,829 mdb a 1,941.3 mdb. Esto es, ni agregando el hidrocarburo muy ligero que se encuentra en los campos

productores de gas, que son los condensados, se llega a los 2,000 mdb y se estd muy lejos de la meta de 2,528 mbd.
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Pemex informé que: “En el segundo trimestre de 2023, la produccion de petroliferos registré aumento de 2.1% [respecto
al 2T 2022) promediando 822 mbd, de los cuales 247 mbd fueron de gasolinas, 137 mbd de diésel, 35 mbd de turbosina
y 403 Mbd de otros petroliferos y gas LP.” Sin embargo, la produccién hace un afno fue de 257 mbd en gasolina, 156
mdb en diésel y 233 mbd en combustdleo. Esto es, el alza se debe a este componente, que es un producto secundario

de la refinacién y altamente contaminante, que se vende como combustible para la CFE.

El mes pasado fue de pesadilla para Pemex porgque las malas noticias llegaron por oleadas. El 7 de julio ocurrié una
fuerte explosion en la plataforma marina Nohoch-A en el complejo productor de Cantarell, dejando un saldo de 2
muertos y miles de barriles derramados en la Sonda de Campeche. Posteriormente, la calificadora Fitch rebajé la
calificacion crediticia sefialando que cada vez eran mas frecuentes los accidentes. El 21, Moody’s puso la calificaciéon de
la empresa en perspectiva negativa. El gobierno mexicano pretendié minimizar la magnitud del derrame; sin embargo,
las fotografias de satélite evidenciaron que era considerable. De hecho en sus reportes cataloga a los accidentes como

“incidentes”.

En el transcurso los bonos de Pemex se desplomaron porque habia el temor entre los inversionistas de que el gobierno
federal no respaldaria la deuda, y no comenzé a repuntar hasta que el presidente Andrés Manuel Lépez Obrador salié a
confirmar las declaraciones previas del director de Pemex, Octavio Romero de que el gobierno federal ayudaria a
refinanciar la deuda de la empresa.

Para tranquilizar a los inversionistas en el anuncio del reporte financiero al segundo trimestre, se confirmé que la SHCP
le transfirié 64 mil 970 millones de pesos, unos 3 mil 899 millones de ddlares durante el primer semestre del afio. El
apoyo que ha recibido la empresa en la presente administracion ha ascendido a casi 50 mil millones de ddlares en
capitalizaciones, exenciones de impuestos y otras ayudas, esto es, cerca de 770 mil millones de pesos. La deuda

financiera de Pemex sum6 110 mil 500 millones de délares, 2.8 por ciento mayor que la del primer trimestre.

Sin embargo, uno de los temas mas espinosos es el de pago a proveedores que de 6 mil millones de ddlares se ha
disparado a 15 mil millones. Reforma y luego otros medios como Bloomberg destacaron que ello ha generado una ola de

corrupcion. La falta de pago a proveedores o0 su retraso esta arrastrando a la quiebra a pequefias y medianas empresas.

Analistas y calificadoras han sefalado que la falta de mantenimiento ha sido la causa de que se hayan registrado mas
accidentes, pero también podrian haber sido ocasionados por la insistencia de acelerar la produccién, cuando las

condiciones no lo permiten.

Desde que se presentd el reporte ante la Comisidn de Bolsa y Valores de Estados Unidos el 28 de abril pasado,
conocido como la Forma 20-F, se destaca que Pemex tenia un calendario de vencimientos muy complicado entre 2023 y
2025. Se reconocia que la declinacion de las reservas y la produccion podrian afectar los resultados de operacién y las
condiciones financieras. Se recordaba que sus obligaciones financieras no estan garantizadas por el gobierno mexicano.
Esto explica porque salen a colocar deuda por su cuenta, aunque sea mucho mas costosa que la federal. En ese

sentido, valdria la pena considerar la modificacion del marco normativo.

En conclusion, el gobierno federal no puede desentenderse de Pemex, como ingenuamente han propuesto algunos

columnistas; pero tampoco se debe seguirle aportando recursos sin una supervision mas estricta de la SHCP y del



Congreso, porgque se ha convertido en un barril sin fondo. Resulté significativo que sus bonos se recuperaran, cuando el

gobierno afirmo6 que ayudaria a renegociar su deuda.



