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Pemex: AMLO, las calificadoras v lo que
viene para el proximo sexenio

| presidente y las calificadoras fienen se-

rias diferencias por Pemex. Esto seria

una més de las anéedotas de la mafia-

nera, si no fuera por fodo el dinero que

debe Peirdleos Mexicanos: 107,000 mi-
lones de délares. La controversia se archivaria en
el cajén de "Los ofros datos”, si la mayor empresa
de México no tuviera que desembolsar una millona-
da por servicio de esa deuda. Enire el 1 de enero
de 2024 y el 31 de marzo de 2027, Pemex debe-
rd pagar 623,600 millones de pesos, alrededor de
35,000 millones de délares.

AMLO minimiza los andlisis que Moody's y Fitch
hacen de Pemex. Se refiere a las calificadoras co-
mo emisarias del pasado. Refuta con medias ver
dades los datos que ofrecen sobre la mediocridad
operativa de Peiréleos Mexicanos. Olvida mencio-
nar que las calificaciones que estas firmas otorgan
son algo més que “opiniones”. Esas lefras, Ba3 por
ejemplo, tienen poder en el mundo real. Pueden de-
ferminar el futuro de las empresas, en la medidaen
que deferminan las condiciones en que accedena
financiamiento.

Pemex fiene que pagar mayores fasas de infe-
rés que ofras empresas pefroleras, como queda dlo-
ro en el irabajo que Sebastidn Diaz publica en El
Economista. Los bonos de Pemex con vencimien-
to en el 2030 pagan 6.84% anual; los de Peiro-
bras, 5.09%. La estadounidense Chevron paga s&-
lo 2.23%. Esto se debe, enire ofras cosas, a que la
deuda de Pemex fiene la peor calificacién, enire las
pefroleras estatales de América Lafina. Esté debajo
de Pefrobras, Ecopetrol, Petréleos del Pert y de la
Empresa Nacional de Petréleo de Chile.

Lépez Obrador descdlifica a kas calificadoras
sacando de la chistera algunos datos que son fichi-
cios. No es verdad que Pemex haya incrementado
la produccién de pefrdleo en este sexenio. En el pri-
mer trimesire de 2018, Glimo afo del gobierno de
Peia, produjo 1 millsn 877,000 barriles diarios en
promedio. En el primer frimestre del 2023, la pro-
duccién es 1 millén 588,000 barriles, esto es 15%
menor. Sélo como referencia, al comenzar el sexe-
nio, cuando se anuncié el plan de rescate de Pe-
mex se establecié la meta de producir 2.5 millones
de barriles diarios.

En cuanto a los niveles de la deuda financiera,
hay una reduccién que vale la pena mirar con lu-
pa. Era 1.95 billones de pesos en 2018 y ahora
es 1.94 billones. Si incluimos los pasivos labora-
les, tenemos que la deuda fotal de Pemex ha subi-
do un poco. Los pasivos laborales eran 1.28 billo-

nes de pesos en el 2018 y ahora son 1.34 billones.
El costo financiero de la deuda pasé de 2,000 mi-
llones de pesos mensucles en el 2018 a cerca de
13,000 millones de pesos mensuales en el primer
frimesire del 2023.

2Qué hard con Pemex la préxima presidenta (o
presidente) de México? En este sexenio, el gobier-
no de Lépez Obrador ha hecho un enorme esfuer-
zo fiscal para “rescatar” al mayor contribuyente de
México. Esio incluye la reduccién de la Tasa del De-
recho de Ulilidad Compartida de 65 a 40% y la
fransferencia de recursos que fotalizan 907,900 mi
llones de pesos, enre el primero de enero de 2019
y el 31 de marzo de 2023. Tres cuarias partes de
este monfo corresponden a aporfaciones de capi-
taly 17% esidin calificados como estimulos fiscales,
diferentes a la reduccién de la Tasa de Derecho de
Utilidad Compartida [que Pemex paga por los hi-
drocarburos que exirce).

El esfuerzo fiscal del Gobierno Federal no ha
lograde mejorar significativamente el perfil finan-
ciero de Pemex. Eso es una de las cosas que se-
fialan Fitch y Moodly’s. Es vélido preguntar si en el
préximo sexenio se mantendran los apoyos guber-
namentales en niveles similares a los que se han vi-
vido con AMLO. Una cuestién que preocupa es la

pobreza de los resuliados operatives. La caida en
la produccién de peirélec es un problema porque
se frata de la parte mas rentable del negocio. Con
costos de produccién de alrededor de 22-24 déla-
res por barril, los alfos precios intemacionales del
crudo significarian una gran oportunidad para Pe-
mex, como lo son para las oiras pefroleras del mun-
do. Producir 300,000 barriles dicrios menos que
en 2018 significa generar 20 millones de délares
diarios menos. Al mes son 600 millones. Al afo, se-
rian 7,200 millones de délares. Hagan sus cuentas.

Quien encabece el Gobierno a partir de octu-
bre de 2024 deberd revisar fambién el papel de
Pemex en materia medioambiental. Es el incremen-
fo de los accidentes a los que hizo referencia el in-
forme de Fitch, pero kambién lo que ocurre con las
emisiones. En el caso de éxido de azufre, Pemex
pasé de 135,000 de ioneladas en el primer frimes-
tre del 2018 a 280,000 foneladas en el mismo pe-
riodo del 2023.

2Cudl serd la agenda de transicién energéfica
en el préximo sexenio? 3Qué papel jugard Pemex?
Ya lo dijo Rockefeller: &l mejor negocio del mundo
es una petrolera bien administrada. El segundo me-
jor negocio del mundo es una pefrolera mal admi-
nistrada. .. a menos que sea Pemex o PDVSA.
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