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El nuevo rostro de Pemex es el mismo de siempre
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Julio Alejandro Millan

La eficiencia financiera de Pemex también esta rezagada, segun calculos de Fitch
Ratings, paga alrededor de 9 ddlares por barril en intereses

Pemex atraviesa un entorno complejo: es la petrolera mas endeudada del mundo, su
produccién de crudo sigue en declive y sus reservas probadas se reducen afio con afio. Este
contexto llevé al disefio de un ambicioso Plan Estratégico 2025-2035; no obstante, la
combinacion de factores internos y externos plantea serias dudas sobre su ejecucion.

A junio de 2025, segun los informes de la petrolera, la deuda financiera alcanzé 98.8 mil
millones de dolares (1.88 billones de pesos) con un costo financiero que supera 2 mil millones
de dolares en el trimestre, equivalente a mas de la mitad del EBITDA. De igual forma, enfrenta
importantes pasivos con proveedores (430 mil millones de pesos) y costos recurrentes de
servicio de deuda.

En comparacion, otras petroleras estatales registran deudas menores, caso de Petrobras con
una deuda 3.7 veces menor operando con margenes mas saludables y con el doble

de produccion (3.6 millones de barriles diarios). La eficiencia financiera de Pemex también
esta rezagada, segun calculos de Fitch Ratings, paga alrededor de 9 dolares por barril en
intereses, frente a los niveles de 2 a 3 dolares de otras empresas regionales.

En cuanto a la operacion, entre enero de 2023 y enero de 2025 la produccion cay6 10.5%, de
1.8 a 1.6 millones de barriles diarios, mientras las reservas probadas disminuyeron 2.3% entre
2021y 2024, quedando en 5 mil 978 millones de barriles —Ilo cual representa cerca de 8.5
afios de produccion al ritmo actual.

El Plan Estratégico 2025-2035 y su complemento, la Estrategia Integral de Capitalizacion y
Financiamiento, tienen la meta de hacer financieramente viable a Pemex para 2027. Sus
siete lineas de accion —exploracion, extraccion, procesos industriales, transformacion
energeética, logistica, comercializacion y sustentabilidad— se acompafian de una inversion
prevista de 428 mil 590 millones de pesos entre 2025 y 2035. El objetivo central es recuperar
niveles de produccion de 1.8 millones de barriles diarios para 2035, incrementar la produccion
de petroquimicos, fertilizantes y gasolinas.
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Entre los proyectos clave destacan Trion (inversion total de 10 mil 434 millones de dolares,
con 63.95% de participacion de privados) y Zama (13 mil 669 millones de dolares, con
participacion igualitaria entre Pemex y privados).

El plan busca aumentar rentabilidad y eficiencia, destinando 84% de la inversion publica a
exploracion y extraccion y el resto a rehabilitacion, petroquimica y almacenamiento. Para
maximizar ingresos, se buscara atraer inversion privada en exploracion, produccion y
transicion energética; mientras mantiene disciplina financiera.

No obstante, la ejecucidon enfrenta multiples desafios. Operativamente, la productividad es
baja, la infraestructura envejecida y numerosas instalaciones presentan problemas recurrentes
de mantenimiento. Financiera y estructuralmente, la empresa sigue Sobrecargada de deuda y
depende en gran medida del apoyo estatal: en 2025, el gobierno destind 136 mil millones de
pesos solo para servicio de deuda.

Ademas, la incertidumbre juridica tras las recientes reformas constitucionales y legales
representa un obstaculo para atraer inversion privada. El entorno internacional tampoco ayuda:
los precios del crudo estan presionados a la baja debido al exceso de oferta en el corto plazo.
Los prondsticos de largo plazo del WTI muestran escenarios que sefialan niveles alrededor de
60 dolares por barril si la demanda mundial se reduce significativamente por la transicion
energeética, si bien con alta volatilidad.

Para que el plan tenga real viabilidad, se requieren condiciones claras y firmes para lograr
atraer inversion privada, lo que implica garantizar certidumbre regulatoria y reglas claras para
inversionistas; de igual forma, Pemex necesita urgentemente una verdadera restructuracion
operativa.

Si estas condiciones no se cumplen, el riesgo de que Pemex siga siendo una carga para las
finanzas publicas en lugar de un aporte seguira materializandose. En cambio, con las reformas
adecuadas y una ejecucion disciplinada, podria mostrar un nuevo rostro transformandose en
un actor energeético, productivo y sostenible en beneficio del pais.
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