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Descmpeiio Operativo v Financierp de Petroleos Mexicanos 1992-2000

Introduccion.

Desde 1938, Petrdleos Mexicanos (PEMEX), se convirtid en una empresa
paraestatal y ademas, en simbolo de soberania v de peder econdmico para el Gobierno

Federal v el pueblo mexicano. El articulo 27 Constitucional, parrafo IV dice.

“Corresponde a la nacion el dominio directo de todos los recursos naturales de la
plataforma continental y los zécalos submarinos de las islas; de todos los minerales o
substancias que en velas mantos, masas ¢ yacimientos consiituyan depdsitos cuya
naturaleza sea distinta de los componentes de los terrenos, tales como los minerales de los
que se extraigan metales y metalordes utilizados en la industria; los yacimientos de piedras
preciosas, de sal de gema y las salinas formadas directamente por las aguas marinas; los
productos derivados de la descomposicion de las rocas, cuando su explotacion necesite
trabajos subterrdneos; y los yacimientos minerales u orgdnicos de materias susceptibles de
ser utilizadas como fertilizantes; los combustibles minerales solidos; el petrdleo y todos los
carburos de hidrogeno solidos, liquidos o gaseosos, y el espacio situado sobre el territorio
nacional, en la extension y términos que fije el derecho internacional »1: por o cual, dichos

recursos deben ayudar a impulsar el desarroilo econdmico e industrial de México.

' Constitucién Politica de los Estades Unidos Mexicanos, Aniculo 27, lercer pimafo Editarial Porria,
México, 1997,
4
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Sin embargo las crisis por las que ha atravesado nuestra economia y con el actual
predominio del modelo neoliberal en la economia mundial, se ha afectado la imagen que se
tenia sobre las empresas paraestaiales, en este caso PEMEX, considerada como ineficiente
y al respecto, el Gobierno Federal busca insistentemente, la participacion del sector privado

va sea nacional 0 extranjero en dichas empresas pablicas.

Solo una evaluacion de la eficiencia operativa y financiera de PEMEX asi como de
sus posibilidades de financiamiento, permitira determinar si ésta empresa, gue tanto
representa para los mexicanos, realmente puede ayudar a impulsar el proceso de desarrollo
economico nacional, sin dejar de ser una empresa en constante crecimiento, competitiva a

nivel intermacional y sin perder el caracter de empresa ptblica,

PEMEX, histéricamente ha jugado un papel muy importante no s6lo en Ja actividad
econdmica, sino a la vida politica y social de nuestro pais. En el terreno econémico por ser
un pilarv en las finanzas publicas, al aportar cerca del 35% de los ingresos de la federacion,
ademas de abastecer de productos petroliferos a la industria mexicana, v en el terreno
politico y social es parte de grandes discusiones en el Congreso en cuanto a el rumbo que

debe tomar [z politica energética nacional,

A partir de la expropiacion, PEMEX ha sido una empresa considerada fundamental
para las finanzas del sector publico, para Ja economia y para ¢l desarrollo econémico e

industrial del pais. Es uno de los principales motores del desarrollo econémico y social
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debido al impacto que tiene en el sector externo, por su importancia para las finanzas
publicas y porque constituye un enlace con los sectores productivos, va que los abastece de

energéticos y materias primas”,

Actualmente, a pesar de los cambios en el modelo econdmico (que pasd de uno
sustitutivo de importaciones a otro de fibre mercado), PEMEX sigue siendo trascendente en

cuanto a decisiones politicas y de gasto publico.

Hoy en dia, las nuevas condiciones de competitividad® internacional que permean la
actividad economica mundial, hacen necesario que todas las empresas (incluyendo las

publicas) se vean obligadas, para tener €xito, a incrementar su eficiencia y productividad.

Este trabajo intenta evaluar el desempefio operativo y financiero de PEMEX, 2
través de sus principales indicadores de gestion, asi como sus principales fuentes de
financiamiento; se¢ propondran secluciones a los problemas que enfrenta la empresa y
finalmente se expondran las conclusiones y se evaluara si la privatizacion o la entrada de
capitales foraneos son alternativas viables o recomendables para el impulso al desarrollo de

esta empresa.

? Garcia Pdex Benjamin. ~Situacién Actual y Perspectivas de PEMEX™, F.E . 2000
} La competitividad consiste cn 13 habitidad para mantener ¢ screcentar la participacién en ¢l mercado frente a
competidores stmilares, y qué tan sélida s Ia posicion en ¢l suministro de los productos a clientes.

3
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El punto de partida consiste en que una alta productividad se obtienc mediante la
combinacién de los recursos tanto humanos y naturales como de capital con que cuenta la

empresa y su manejo adecuado *

La eficacia’ en la utilizacion de los recursos antes mencionados, estd refacionada
con la productividad que se logra en la empresa y los cambios 0 mejoras de ésta. Cuando
una empresa no puede reducir los costos totales debido 2 que su produccion corriente es

menor al maximo nivel factible, se considera ineficiente®.

Cuando una empresa efeva su eficiencia en la utilizacion de recursos, incrermenta su
productividad. Para alcanzar una mayor productividad no sdlo se necesita una mayor
tecnologia, sino también, Ta actitud positiva del personal que labora en la empresa Se hace
necesario un cambio en la mentalidad de los colaboradores y los directivos. La maxima
productividad se alcanza cuando uno sabe exactamente quien es cOmo persona o empresa,
quien ’quiere ser, quien puede ser y puede definir y establecer el camino para lograrlo.” La
administracién tiene una influencia fundamental en la eficiencia y productividad de una

empresa.

* Tijerina Limén Serafin, “Compctitividad. Ser Emprendedor. Convertirse cn Opeién v Ser Elcgido
Constantemente en un Creciente Enriguecimicnto”. México 1995,

¥ Eficacia ¢s ¢l grado de cumplimiento de los objetivos y metas expresamerite formulados en la programaf:ién
cstablecida, 1o cual tienc que ver con la cantidad, calidad y oportunidad con que la entidad properciona
diversos productos petroleros y servicios,

% Eficiencia y productividad son indicadores de gestién que mucstran que 1an racionalmente se wiilizan fos
recursos ¢ insumos, y que relacionan los resultados finales alcanzades durante ¢l proceso, con la cantidad de
recursos 0 insnmes utilizados para lograrlos

? Ramircz Sufirez Taresa “Eficiencia, Productividad y Gerencia™ México 1997,
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PEMEX debe alcanzar la competitividad organizativa, que es la capacidad para
ponerse a prueba constantemente y emprender riesgos. Esto exige corresponsabilidad de
todos los que forman parte de la organizacién, la empresa debe orientarse a la mejora en
calidad y productos, al cambio, a la innovacién tecnolégica, a buscar y lograr ventajas

competitivas en los servicios y productos que se ofrecen ( Tijerina Limén, 1995).

La hipétesis de este trabajo consiste en que PEMEX es una empresa que puede
crecer y desarrollarse en base a sus propios recursos v a una mas eficiente administracion
de sus directivos. Es decir, que sin la necesidad de privatizarse, PEMEX puede allegarse de
los recursos que necesita para sus inversiones, mediante la emision de deuda, recurriendo a

los mercados externos de capitales y reduciendo la carga impositiva que pesa sobre ella.

Actualmente a las empresas piblicas se les considera ineficientes y se dice que la
imtervencion gubernamental en {a economia tiende a distorsionar la eficiencia y la
competitividad de los mercados. Sin embargo, los paises del sudeste asiatico tuvieron
experiencias exitosas en su proceso de desarrolio econdémico e industrializacién y éste

estuvo conducido por el propio Estado.

La importancia de PEMEX como empresa piblica es inobjetable tanto por el peso
que tiene en las finanzas piblicas, como fuente de divisas y agente para ¢l desarrollo del

pais.
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PEMEX depende del Gobierno Federal v de la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico para sus planes de gasto e inversién, la magnitud de sus ingresos y utilidades
depende del precio del petréleo en primer fugar y ademas del control gubernamental vy su
carga fiscal. Esto ha hecho que sea calificada como una empresa ineficiente y se intente
colocar a la reprivatizacién como la dnica alternativa que permitiria que la empresa crezca
y se desarrolle Pero esto depende del tipo de relacidn entre el Gobierno Mexicano y sus

empresas y organismos descentralizados.

La ineficiencia de PEMEX es resuitado de estructuras poco adecuadas que pueden
ser comegidas. La impresionante carga fiscal {como se estudiard mas adelante) que pesa
sobre ésta empresa es una de las principales causas por las que se le ha considerado

ineficiente

Para validar estas hipGtesis, se propone un plan de trabajo que consta de 4 capitulos;
en el primero de eflos se describen los diferentes momentos historicos por los que ha
transitado [a empresa, es una breve reseiia histérica desde 1928 hasta nuestra época, se pone
de manifiesto la importancia de PEMEX tanto en las finazas piblicas como en el sector
externo y por dltimo se hace mencion de la carga fiscal y de los tipos de impuestos a que

esta sometida la paraestatal.

En el capitulo 2 se presentan los indicadores basicos de gestién de la empresa y se
hace un analisis de su situacion financiera. A fin de evaluar el desempefio operativo y
financiero de PEMEX se utilizan principalmente las razones financieras mis comunes,

6
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algunas se obtuvieron directamente de las publicaciones anuales de las “Memorias de
Labores” de PEMEX, las restantes fueron calculadas en base a la metodologia contable
utilizada en la evaluacion e interpretacion de los estados financieros de cualquier empresa.

Se analizan los indicadores de solvencia, endeudamiento y rentabilidad.

En el capitulo 3 se analizan brevemente las estrategias de financiamiento de
PEMEX en los Gltimos afios (1999 y 2000 principalmente) y su finalidad es exponer las
filentes de financiamiento a las que Petroleos Mexicanos se ha visto obligado a recurrir,
dada la extenuante carga fiscal que debe enterar a la federacion. En este capitulo se hace
una descripcion general de los tipos de financiamiento a los que PEMEX recurre afio con
afio. a pesar de que no se cuenta con informacién o bastante detallada para los primeros
afios del periodo de estudio (1992-2000) considero que con los datos aqui presentados se
puede tener una idea general de la situacion de ia empresa en este aspecto. Ademas se hace
una breve descripcion de las nuevas entidades que PEMEX ha creado (Pemex Finance y
Pemex Master Trust) con el fin de hacer fremte 2 sus obligaciones financieras con

instituciones internacionales.

Finalmente, en el capitulo 4 se puntualizan las conclusiones y las propuestas para un

mejor funcionamiento de PEMEX

PEMEX no tiene (ni es deseable que tenga), la posibilidad de sostener a la economia
mexicana por si sola. El hecho de que apuntale al presupuesto de la federacién (con cerca
del 35% del total) y se constituya como aval de la deuda externa ha coartado la posibilidad

7
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de que disponga de los excedentes financieros necesarios para teponer sus activos y
reservas e introducir las innovaciones tecnologicas necesarias para asegurar el

abastecimiento interno de productos petroliferos v los volimenes de exportacion futura.

José Luis Clavellina Miller.
26/03/01
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Capitulo 1. Aspecto Histérico de Petrdleos Mexicanos.

1.1. Antecedentes.

Una evaluacién actual de PEMEX requiere tomar en cuenta la perspectiva historica
de lo que ha sido [a paraestatal desde su nacionalizacién hasta nuestros dias, que permita
darnos una idea de los diferentes objettvos y politicas establecidas v aplicadas en diferentes

etapas por parte de la empresa y del Gobiemo Federal.

1.1.1. Provision de Insumos Estratégicos 1938-1976.

En México la actividad petrolera se inicié a finales del siglo XIX con la
participacién de algunas empresas extranjeras (principalmente el Aguila, la Huasteca,
Standard Oil, Corona y Sinclair) que se dieron a la tarea de realizar las primeras

exploraciones, perforaciones y establecer las primeras refinerias.

En las primeras décadas del siglo XX, estas empresas crecieron y se expandieron;
hubo periodos de auge y de depresion; por ejemplo: la produccion de petroliferos de las
empresas petroleras extranjeras establecidas en México habia caido durante la Revolucién
Mexicana pero se recuperé a partir de 1933 debido a nuevos descubrimientos en Poza Rica

por parte de la compaiiia angloholandesa “El Aguila”.
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En 1928, la empresa mas fuerte era “La Huasteca™, con una inversidn en equipos de
115 millones de délares y 31,000 hectéreas adquiridas en 1917; le seguia “El Aguila” con
63 millones de dolares de inversion pero con 850,000 hectareas de terrenos petroliferos. La
“Standard Oil” de Nueva Jersey teniz una inversion de 20 millones de ddlares y una
superficie que igualaba a la de El Aguila (850,000 has). Las empresas Corona y Sinclair
eran importantes pero mas pequefias. Los norteamericanos controlaban cerca del 77% de la
produccién y cerca del 80% de las reservas totales del pais. Esta situacion cambi¢ en 1933

con los descubrimientos de la empresa inglesa El Aguila ®

La relacién que tenia el gobiemo con las petreleras habia sido rispida a partir del fin
de la Revolucidon Mexicana, sin embargo, en 1928 dicha relacidn mejoré cuando el
presidente Calles modifico la ley petrolera para no imponer algin limite al tiempo en los
derechos adquiridos por los consorcios antes de 1917, Sin embargo no se produjeron
aumentos considerables en la produccion, en 1928 las empresas mexicanas tuvieron que
importar cerca del 10% del petrdleo que requerian pues el mercado intermo estaba
desatendido por las empresas extranjeras; para 1932 el porcentaje de importacion se
encontraba sobre niveles del 14%. A pesar de esto el gobiemno no tomo ninguna accion en
contra de las petroleras pues obtenia importantes cantidades de dinero por los impuestos
que éstas le pagaban ademés de los préstamos que éstas ultimas le otorgaban (para 1934

estos ingresos representaban cerca de! 15% de los ingresos federales).

* Aguilar Camin H. v Lorenso Mever, A In Sombra de Ja Revolucion Mexicana, Cal y Arena México. 1991,
134
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En 1936, ¢ Congreso de la Unidn aprobd la ley de expropiacion mediante la cual
el Gobierno Federal podia nacionalizar por causa de utilidad piblica cualquier tipo de
propiedad privada y pagarla de acuerdo con su valor fiscal en los 10 afios siguientes al
momento de la expropiacion Sin embargo, para ese entonces, Cardenas aseguré a los

estadounidenses que no aplicaria la nueva ley contra sus compafiias petroleras.

El conflicto que culmind con la expropiacion petrolera inicid cuando el Sindicato de
Trabajadores Petroleros de la Repiblica Mexicana (STPRM, conformado en 1935) en el
afio de 1937 exigio un aumento de 65 millones de pesos el cual rechazaron las empresas
petroleras extranjeras y oftecieron sélo uno de alrededor de la quimta parte. Sin embargo, un
estudio realizado por el gobierno federal acerca de la situacion financiera de las empresas
mostrd que estas podian incrementar los salarios hasta en 26 miliones de pesos, doce mas
de los que estas estaban dispuestas a pagar. El 1 de Marzo de 1938, la Suprema Corte de
Justicia de la Nacién dictaminé que las empresa petroleras debian otorgar el aumento de 26
millones, como determinaba el estudio, las empresas extranjeras simplemente se negaron a
acatar fa orden. El 18 de Marzo del mismo afio, el presidente LAzaro Céardenas del Rio,
tomé la decision de expropiar a las empresas petroleras pues no podia permitirse que una
decisién del mas alto tribunal nacional fuese anulada por la negligencia de una de las
partes. Es asi como se crea Petroleos Mexicanos (PEMEX), teniendo el cardcter de una
empresa descentralizada para administrar las instalaciones expropiadas y los recursos

petroleros de la nacion.(Aguilar Camin, 1991),

1§
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Tanto Estados Unidos como Inglaterra prohibieron a sus empresas comprar petroleo
y abastecer de materiales y tecnologia a PEMEX, sin embargo, el conflicto de la Segunda
Guerra Mundial hizo que dichos paises respetaran la soberania nacional y consumieran

nuevamente el petrdleo mexicano.

A partir de entonces, el gobiemo federal tomo la decision de que PEMEX debia
satisfacer las necesidades de combustibles al mercado interno y apoyar el desarrolio

econdmico nacional

La politica de nacionalizacion fue considera como un instrumento anticapitalista al
afectar intereses en contra de las grandes corporaciones monopdlicas privadas; fue hasta
después de la Gran Depresion de 1929-1933 cuando internacionalmente se instrumento la
idea de la propiedad estatal de los medios de produccién, distribucién e intercambio. En el
caso de los hidrocarburos, se les considerd como estratégicos para el desarrollo econdmico

de los diferentes paises.”

La actividad petrolera que hasta entonces habia estado realizada por diferentes
empresas petroleras extranjeras se centralizd, se convirtidé en una integracién vertical que en
aquella época sélo las grandes empresa petroleras estaban en posibilidad de hacer. Se apoyo
una politica de exploracion y era necesario impuisar la refinacion para abastecer el mercado
interno en crecimiento. Cabe mencionar que para los afios de 1957 y 1958 el pais tuvo que

importar grandes cantidades de gasolinas.

i2
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A lo largo de este periode la funcion que el gobiero federal le atribuyd a PEMEX
tras su pacionalizacion fue la de lograr la autosuficiencia de nuestro pais en materia de

energeticos

En el informe del Director General de Petréleos Mexicanos, €l 18 de marzo de 1963,
en Minatitlan Veracruz, en la conmemoracién del XX VIl Aniversaric de la Expropiaciéon
Petrolera, podemos darnos cuenta de como era que se concebian las funciones que debia

asumir la paraestatal en el desarrollo economico del pais.

En dicho documento se presenta el discurso de Jesis Reyes Heroles, Director
General de Petrleos Mexicanos, el cual menciona que la nacionalizacion de la industria
petrolera sirvié para reivindicar el derecho ¢ imponer la soberania con el propésito de que
el pais se beneficiara de sus recursos naturales; ademas ratifica el caracter nacional de la
petroquimica basica por considerarla estratégica para el abasto de energéticos a nivel
nacional (Revista Comercio Exterior, marzo de 1965). En aquella época la contribucion de
Petroleos Mexicanos a} desarrollo econémico radicaba en el “oportunc abastecimiento, con
fa mejor calidad y al mejor precio posible de combustibles, lubricantes y productos
petroquimicos basicos”'®. Dentro del contexto de la economia mixta de aquelia época,
PEMEX debia de adaptarse a la existencia de las empresas privadas y éstas a la existencia y

funcionamiento de la empresa nacionalizada,

* Garcia Péez Benjamin, Mix ; E
{Premio INAP 1993). México, pnmcd:aén 1994
'® Comercio Exterior, No. 3, Toma XV, México, marzo de 1965, pp 207-212,
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En dicho periodo, algo que llama la atencién (pues al parecer actualmente se ha
olvidado este hecho de la historia del pais), es que sobre todas las decisiones que se
pretendian tomar estaban los objetivos que habia trazado la Revolucion Mexicana. Los
gobernantes de aquella época sentian (o por Io menos eso aparentaban) formar parte de una

Revelucién 4 la cual debian dar seguimiento en cuanto a sus ideales

Petroleos Mexicanos aspiraba a ser un buen instrumento para la planeacion de la
economia nacional. “Nunca debe apartarse del sendero que Ie indique la economia ni
abrigar propdsitos que no coincidan plenamente con ésta” (Reyes Heroles 1965). Se
afirmaba que entre el sector piblico y privado debia existir complementariedad y no
conflicto, actualmente se piensa que las dos formas no pueden coexistir y que la unica

manera de hacer eficiente la economia es reducir lo mas posible al sector piblico.

PEMEX era considerado como un elemento fundamental en las reformas
estructurales que por mandato de la Revolucién Mexicana se efectuaban. El propdsito de
las empresas piblicas no era buscar lucros sino atender la necesidades nacionales y cuidar
los recursos naturales. No obstante se buscaba incrementar y modemizar la planta
productiva de ésta paraestatal, se hablaba en esa época de una inversion de 2,293 millones
de pesos para incrementar la capacidad de refinacién, plantas petroquimicas, plantas de
distribucion, tuberias y obras menores, ademas de escuelas y hospitales en beneficio de los

trabajadores de la empresa.
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Desde aquélla época, las oscilaciones en los precios del crudo hacian deseable el no

depender de su exportacion debido a los bajos precios v a las fluctuaciones de la demanda.

En aquel discurso, Reyes Heroles decia: “Los beneficios de Ia explotacion petrolera
no radican en la extraccién de crudos; derivan de su refinacion, cabal industrializacion y
venta” (Reyes Heroles ,1965), hoy en dia, el gobierno federal parece haber cambiado de
opinién, tienen la creencia de que los beneficios mayores se obtienen de la extraccion del
petréleo crudo y pretenden a toda costa privatizar la petroguimica y refinacion, sin darse
cuenta de que se pueden obtener mas beneficios de estas por el valor agregado del proceso
de refinacion del crudo. En aquel entonces se hablaba de que la valoracion que obtenian los
crudos a través de su tratamiento en las plantas petroquimicas era de cerca de 50 veces el

precio del producto primario.

El hecho de que la industria petrolera estuviera nacionalizada permitia trazar
nacionalmente, la politica de energéticos se buscaba que la energia hidraulica, carbon
mineral, combustibles de origen vegetal y el petréleo se integraran en un plan nacional que

eliminara el desperdicio y el empleo no econdmico de ios recursos no renovables.

También se tenia la intencion de destinar inversiones a la investigacién cientifica

petrolera, para la adopcién de tecnologias acordes a nuestra realidad vy a las caracteristicas

de nuestros tipos de crudos, estableciendo convenios con el IPN y con la UNAM.

I3
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Durante los afios sesenta, las politicas que guiaron las actividades de PEMEX
fireron similares a las de los afios anteriores, es decir, la preocupacion era el abastecimiento
del mercado intermo a precios subsidiados como parte una politica encaminada a la
industrializacion del pais. La exportacién era algo secundario, solo se exportaban en agueila

€poca los excedentes de produccién.

El sindicato se afianzd y siguiendo las politicas de pleno empleo de aquella época
impulsado por el Estado mexicano las contrataciones fueron mayores, aunque no todas
necesarias. A partir de 1971 México se convirtié en un importador neto de crudo vy no s6lo

de combustibles.

En resumen, durante este periodo las actividades de PEMEX estaban encaminadas a
cumplir una funcién social v economica de servicio al pais. Se debia conocer, mantener y
dominar las actividades petroleras para abastecer el mercado interno mediante la
explotacion de recursos locales; ademé4s de promover la creacion de infraestructura para

alcanzar los fines antes mencionados.

1.1.2. Auge Petrolero. 1976-1982.

A partir de 1976 inicia una nueva €tapa en la historia de PEMEX, el llamado “auge
petrolero” y se extiende hasta 1982. La expansion estuvo basada en la capacidad de
produccidn y exportacién desarroliada en el periodo, En estos afios, la empresa mejord la
situacion financiera que arrastraba afios atrds, Se descubrieron nuevas e importantes
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reservas en la zona de Tabasco, Chiapas y Campeche La produccién se incrementd en

262% y entraron en operacion nuevas refinerias {Tula, Salina Cruz v Cadereyta).

Sin embargo aunado 2 la expansion de la industria petrolera, comenz6 a crecer el
endeudamiento externo del gobierno federal, por lo que los ingresos de PEMEX y del
gobierno pasaron a depender enteramente del comportamiento del precio del crudo en el
marcado internacional y nacional, ademés se hicieron proyectos petroleros a costos

excesivos. !

Este periodo en general, se caracterizd por grandes inversiones en infraestructura
petrolera, principalmente en el ramo de la exploracién y extraccién para satisfacer la
demanda nacional de hidrocarburos, también en cubrir la demanda del mercado
internacional. Otra de las caracteristicas de esta periodo fue que el presupuesto de la
federacion estuvo sustentado en gran parte por las ventas de petréleo crudo al exterior, todo
esto sucitado por la crisis del petréleo de los afios setenta y principios de los ochenta que

elevo el precio del barril a niveles de alrededor de 40 délares por barril en promedio.

Ante el panorama del mercado intermacional de petrdleo, favorable para los
productores de crudo, México se concretd a la exportacion de petrdleo crudo que era
necesaria no sdlo para financiar las actividades de la empresa sino para apoyar las finanzas

del gobiemno federal e impuisar el crecimiento econdmico.

"' El Petrolon, Publicacidn de Potroleos Mexicanos, México 1985,
17
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En 1982, México produjo en promedio 2,746 mbd' de crudo, de los que exportd
1,492 mbd, convirtiéndose en el cuarto productor mundial y en el principal abastecedor de
crudo a los Estados Unidos, siendo el principal consumidor del mundo y el mercado mas

Gercang para nuestro pais.

Se desarroliaron nuevas plantas en este periodo como la Cangrejera, Pajaritos y
Cosoleacaque. En virtud de que las mayores reservas y exportaciones petroleras sirvieron
como garante de créditos que desde 1977, el Gobierno Federal contratd de manera
indiscriminada, tanto para PEMEX como para si mismo. Este periodo de auge petrolero en
cuanto a precio culmina en 1982 con la caida de los precios del petroleo a nivel
internacional y el incremento de tasas de interés en los Estados Unidos y la consecuente
devaluacion vy crisis financiera nacional de la cual, al parecer, no se ha pedido recuperar ya
que las etapas de crecimiento econdémico han sido relativamente cortas. Mientras que el

déficit publico fue de 5.3% del PIB en 1981 y en 1982 alcanzo el 17.6% del PIB.

La expansién de la industria petrolera de 1976-1982 no estimulé el crecimiento de
otras industrias del pais tal y como se habia planeado. E! flujo de recursos financieros del
petroleo solamente estimulé la importacién de bienes suntvarios y no de tecnologia,

insumos ¢ inversiones que necesitaba la industria mexicana.

En resumen este fue un periodo de expansion y transformacién acelerada de la

industria petrolera debido a un incremento importante en la exploracién y extracciéon de

" mbd : Miles de barniles diarios 8
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petrdleo. Se establecieron plantas petroquimicas para el procesamiento de gas, y derivados
del petroleo crudo. Hubo descubrimientos importantes de yacimientos de petrdleo en 1977
en la zona de Chiapas y Tabasco; v en 1979, en la sonda de Campeche. La actividad
exportadora se incrementd notablemente a partir de 1978 debido al incremf;nto acelerado de
los precios internacionales del petréleo y a la mayor produccion (el valor agregado real del
sector publico se cuadruplico y la extraccién de crudo se quintuplicd; las reservas probadas

de hidrocarburos se multiplicaron por trece). (Garcia Paez , 2001).

1.1.3. Racionalizacion Administrativa y Consolidacién Qperativa. 1983-1992.

Durante este periodo y después de la crisis de la deuda la caracteristica principal fue
la de realizar reformas que permitieran modernizar la industria petrolera y las finanzas

piblicas.

En 1982 y 1985 se desplomaron significativamente los precios internacionales del
crudo, afectando de manera importante la economia mexicana debido a la dependencia de
los ingresos piblicos, captando menor cantidad de divisas por la venta del petrdleo. Los
precios del petréleo fluctuaron internacionalmente de manera importante desde los afios
70%s. El petroleo fue desde esa época (e incluso antes) un producto de manipulacion politica
y de poder econdmico, {como por ejemplo en la guerra del Pérsico y el desmantelamiento
de la Unién Soviética, o la politicas restrictiva del uso de hidrocarburos de los paises

industrializados puestas en marcha debido a los conflictos antes mencionados)."

1 Revista Economia Nacionat no, 236. Marzo de 2000, Hugo Cervantes” Petroprotios, Nerviosismo Global™
19




Desempefio Operativo y Financiero de Petroleos Mexicanos 1992-2000

1.1.4. El Nuevo PEMEX 1993-2000.

Durante éste periodo se da un impulso a la modernizacidén administrativa y operativa
en PEMEX procurando integrar a la empresa con mayor eficiencia a las corrientes
internacionales de comercio, inversiones vy tecnologia, ademis se intenta hacer a la

economia menos vuinerable a las fluctuaciones de los precios del petréleo.

En 1993, PEMEX se reestructura en cuatro organismos subsidiarios por lineas de
negocios y un Organo corporativo {que se mencionan en el siguiente apartado de este
capitulo). Se desincorporan los servicios para la exploracion y perforacion de pozos y el

transporte maritimo de hidrocarburos, asi como las actividades no petroleras.

A finales de 1998, los precios del crude cayeron nuevamente, liegando las mezclas
mexicanas a cotizarse alrededor de los 8 dolares por bamil (db), afectando de manera
importante las finanzas pablicas, el gobierno federal tuvo que recurrir a recortes en su gasto

para no generar inflacion debido al déficit presupuestal .

La baja en los precios del petrdleo se debié principalmente, a la sobreoferta
generada por la disminucidon del consumo europeo y al fortalecimiento de los productores
independientes como China y Nigeria; at incremento de la produccion de los paises de la

OPEP vy de los paises de América Latina como Venezuela y México. La crisis financiera
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asiatica de los 90°s hizo que estos paises redujeran de manera importante fa demanda de

hidrocarburos

Ante estos hechos, 2 mediados de 1999, paises de la OPEP y productores
independientes como México y Noruega acordaron reducir la produccién v la exportacion
con ¢l fin de incrementar ef precio de barril. Desde entonces el precio se ha venido

. e .y . 4
recuperando desde entonces la produccién también se ha incrementado’

Meéxico, tradicionalmente ha sido un tomador de precios, no ha querido entrar en el
control de precios establecido por la OPEP. Esto se debe a2 que se quiere ser menos
dependiente del petroleo en la macroeconomia. Por lo que ha determinado disminuir la
participacion de la industria petrolera en el PIB. Sin embargo, la dependencia en el Sector
Petrolero respecto a los ingresos del Estado sigue siendo alta, cerca del 35 %. En el
momento de una disminucion de los precios del petroleo y por consiguiente en los ingresos
federales, se crea un obstaculo no previsto para alcanzar los cbjetivos de la politica

econdmica nacional.

Los precios estables no funcionan, no existen, México no debe sustentar sus
finanzas publicas en una empresa petrolera, el alto valor del precio del petréleo en algin
momento dado no es etemo y debemos estar preparados para la transicidn. El petréleo

perdera algin dia vigencia como recurso estratégico mundial. Hoy en dia, el mercado mas

'* Revista Economia Nacional no. 244. Noviembre de 2000, Hugo Cervantes = La Crisis def Sector Petrolero;

Hacia la Recesion de la Economia Mundial™, .
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importante del petroleo es el del automévil y at parecer lo sera durante un buen tiempo. Las
nuevas tecnologias de los paises desarrollados hacen que cada vez consuman menos
cantidades de hidrocarburos debemos estar consientes que la alta valoracién que tiene hoy

el petrdleo no es perdurable.
Nadie es lo suficientemente fuerte como para resistir las embestidas de los
especuladores. La dependencia de los recursos petroleros debe reducirse sin que esto afecte

la dindmica de la economia nacional.

1.2.1. Estructura Organizacional de Petréleos Mexicanos.

PEMEX a partir de 1993 y en linea con la nueva concepcion de las grandes
empresas, se divide y se crean cuatro subsidiarias por lineas de negocios y un érgano
corporativo: PEMEX Exploracion y Produccién (PEP), PEMEX Refinacion, PEMEX Gas y
Petroquimica Basica y PEMEX Petroquimica (como se observa en ¢l organigrama del
cuadro 1). Lo anterior con el objeto de modermizarse y crear unidades independientes
generadoras de utilidades y, quiz4, como el primer paso para desincorporar la petroquimica
{secundaria principalmente) y la refinacion de petréleo, de la administracion piblica
federal. Se pasa de una orientacién monopélica y volumétrica a una orientacién econémica

por unidades de negocio generadoras de utilidades (o pérdidas).

En los ultimos afios la paraestatal se ha enfrentade a un entorno internacional de
creciente competitividad y globalizacién, ante ello PEMEX decide dividirse y formar
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cuatro empresas subsidiarias dentro de un proceso de reestructuracion organizacional y
productivo, con el objeto de descentralizar sus funciones, flexibilizar sus estructuras y
agilizar sus operaciones'’. La idea se orientaba a sustituir la antigua estructura de gran
magnitud y centralizada por una empresa organizada y administrada por unidades de
negocio {como lo hacen los principales competidores de PEMEX a nivel internacional). Se
descentralizaron las decisiones para evaluar de manera mas rigurosa la gestion de los

resultados.

'* Pemex, Memoria de Labores 1993 México, marzo de 1993, Peiréleos Mexicanos,
23
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1.2.2. Generacion de Valor Econémico.

Del total de los ingresos brutos de la Paraestatal, PEMEX Exploracién y Produccion
contribuy$ con el 49.62% durante el periodo de 1993-2000, lo cual indica que esta
subsidiaria es la mas importante en lo referente a ingresos dentro de todo el corporativo,
PEMEX Refinacién participb con el 30% aproximadamente y PEMEX Petroquimica con el
4 86%. PEMEX Gas y Petroquimica Basica tuvo una participacion en los ingresos en el

total del periodo del 13.84% vy el corporativo contribuyd con apenas el 1 87%. (Ver cuadros

2y3)

Dichas participaciones cambian cuando nos referimos a las utilidades de operacion,
en la cual PEMEX Exploraciéon y Produccién participé con mas del 100% a o largo del
periodo de estudio, es decir dicha empresa cubre las pérdidas que generan las otras
subsidiarias, generalmente PEMEX Refinacion y PEMEX Petroquimica, las cuales tienen
participaciones dentro de Jas utilidades de operacion de -3.86 v -1.45 % respectivamente, en
el total del periodo estudiado; PEMEX Gas y Petroquimica Basica participd con el 1.51%

dentro del mismo rubro (Ver cuadros 2 v 3).

En cuanto a los egresos nos damos cuenta de que la mayor participacién la tiene
PEMEX Refinacién con cerca del 50% del total de egresos a lo largo del periodo estudiado,
seguida de PEMEX Gas y Petroquimica Basica con el 20.93% y PEP con el 18.04%, las
participaciones porcentuales de PEMEX Petroquimica y del Corporativo son relativamente-
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Cuadro 2. Petréleos Mexicanos : Resyitados de gperacién, 1993-2000

{millones de pesos)

Pemex Pemex Gas y
Total Exploracion y R;'?n";::‘én Petroquimica o Pem?x . cuil’eme:f o
produccién Basica r

Utihdad de operacién 39688 38,872 o2 465 722

1893 Hngresos 100824 43,470 31,687 15,760 4907

Egrasos 61,138 9,495 30,715 15,294 5629
Utilidad de operacion 36994 40,043 3603 8g4 340 [+]
1994 Ingresos 114,306 53,489 33814 16,083 7.072 3,865
Egresos 77,312 13,425 37417 15,189 7412 3869
Utilidad de operacion 83,104 82,100 -15%3 1,080 1817 |
1985 Ingresos 203,175 102,904 61416 22475 14,603 2577
Edresos 120.070 20,004 63,409 21,384 12,688 2577
Utilidad de opefacidn 142236 143,052 -2.138 694 €26 Q
1998 Ingresos 318173 168,666 80.481 37825 17.786 3,396
Egrescs 175.937 25633 92617 37,131 17,160 3,396
Utilidad de operacidn 134310 13791 4321 1.768 -1048 i
1897 Ingresos 341,526 173,005 100,715 45843 163817 5,156
“ggmws 207227 35004 £05,036 44,075 17,865 5,156
{Unldad de operacién 87,348 85975 520 48680 -2,766 0.
1998 {Ingresos 287,072 130,156 90597 47813 12,441 6,264
Egresos 199,724 44,181 91,117 42954 152C7 5,264
Utiiidad de operacién 111,416 123,173 -£.938 267 -4552 0
1999 Ingresos 358,341 176,245 109,707 553,125 12036 7128
Egresos 246925 53,373 116,645 53382 18587 7,128
Utilidad de oparacion 221281 249,785 21,271 650 -7883 ]
2060 Ingresos 605,812 315,428 174,072 91,142 14,888 10,282
Egresos 384,531 £5,643 165,343 90,492 22,770 10,282

Fuente, Elaboracion propia con datos de Pemex, Memona de Labores 1992-2000
Cuadro 2. Petréleos Mexicanos : Resultados de operacidn, 1993-2000. Participacion por Empresa Subsidiaria
Pemex Pemex Pemex o" ¥ Pemex Pemex
Total Em?;é:y Refinacidn Peml;;"“ Petroguimica Corporativo

100.00 68.20 245 137 -1.82 000
1992 100,00 4807 a3 1563 487 000
100,00 1554 80.24 2502 9.21 0.00
100.00 108.24 -8.74 2,42 052 0.0
1994 100,00 4678 2958 1407 619 338
100.00 1738 48.40 1965 2,59 50
100,00 88,79 -2 40 1,30 23 0.00
1996 100 06 5025 30.23 .06 718 1.27
100.00 16.66 5283 1782 10.57 245
Utilidad de operacion 100 00 100 57 -1.50 049 044 [+ ]3]
1596 ingrescs 10000 53 28.44 11.88 559 107
Egresos 100.00 14.57 52.84 21,10 8.75 183
Utilleixd de operacion 100 00 102 62 222 132 k) 0.00]
1937 Ingresos 100.00 50.65 2949 £3.42 A82 1.51
Egresos 100.00 16.54 5069 21.27 862 249
itilidad de operacion 106.00 9843 -0.60 532 ERE 0N
1998 Ingrezos 100.00 4534 35 1659 4.3 2,18,
AiLL] 100.00 242 4562 21.51 7 61 334
Utilidad de oporocion 100.00 110585 423 £.24 A0S 0.00
1939 lingreaos 100.00 4921 3082 1483 336 199
Egrescs 100 00 2153 AT.24 21.62 8.72 2.89]
WTJ!llkua de opefscidén 100,00 112.88 8861 029 -3.56 Q.00
2000 Ingteson 10000 5207 2873 15,04 248 1.70
Egrasos. 100.00 1707 50.80 23.53 582 267
Utiikdad da operacidn 10818 =388 151 -145 3.00]
Promadics [ingresca a62 2081 1384 406 1.67
Egresos 18.04 49.74 2090 840 2.80

Fuents Pomax, Momoria de Labores 1892-2000

%
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pequefias pues representan el 3.4G v el 2.9% respectivamente(Ver cuadro 2). Vale la pena
aclarar que los gastos de PEMEX Refinacién son altos debido a que el petrdleo crudo que
necesita como insumo para realizar sus actividades, lo compra a PEP a un precio
equivalente al establecido en el mercado internacional para la mezcla mexicana de petréleo
crudo.

Es, tal vez, por la supremacia de PEP en la participacién en los ingresos y en las
utilidades de operacion de Petrdleos Mexicanos, v por las pérdidas que presentan tanto
PEMEX Refinacion como PEMEX Petroquimica, que los gobiernos actuales han intentado
privatizarlas o promover que el capital privado {es claro que este seria principalmente
extranjero) participe deatro de dichas actividades.

Los costos fijos de Petrdleos Mexicanos representan el 20.3% aproximadamente,
del total de las ventas en el periodo de estudio, no se incluyen los costos variables ya que
estos a su vez toman en cuenta al IEPS (lmpuesto Especial Sobre la Produccién y

Servicios) y las compras interorganismos (Ver anexo cuadro 9).

1.3.1 PEMEX v la Macroeconomia.

Desde la década de los setenta, PEMEX se ha consolidado, como el soporte
fundamental de las finanzas pablicas en México. En promedio aporta cerca del 33% de los
ingresos del Gobierno Federal. Sin embargo, ha liegado a representar hasta cerca del 40%

de estos como en el caso de 1997, Para el afio 2000 se situd en sobre niveles del 37%.(Ver

grafico 1).
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Cuadro 3. Ingresos presupuestarios del gobierno federal 1996-2000,

Ingresos petroleros

Ingresos Ingresos
Ingresos Totales provenientes de  petroleros/Ingres
Afo {mmdp). PEMEX 05 totales Caontribuciones IEPS iVA Neto
1996 392,566 147,583 37.59 113,067 20,412 14,104
1997 503,554 181,480 36.04 129,888 34,382 17,210
1998 545,176 170,924 31.35 39,740 61,621 19,563
1999 637,348 209,861 32.93 08,114 87.461 24,286
2000 866,231 320,186 36.96 219,425 66,703 34,056

TFuente: PEMEX, Indicadores Petroleros. Informe mensual sobre produccién y comercio de hidrocarburos.
Mayo 2001, vol XIi num. 15. Gerencia de Evaluacion e Informacion. México 2001,
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1.3.2 Volumen v Valor de la Produccion.

En el afio 2000 PEMEX produjo alrededor de 3,450 miles de barriles diarios(mbd)
de hidrocarburos liquidos; de los cuales 3,012 mbd (el 87%) corresponden a la produccion
de petroleo crudo y 438 mbd (13%) a la de iiquidos de gas. Durante este afio produce
alrededor de 3,516 mbd con la misma proporcién entre la produccién de petroleo y gas. La
produccién de gas en lo que va del afio 2001, es de cerca de 4,554 millones de pies ctibicos

diarios (mmpcd) ligeramente inferior a 1z del afio pasado 4,679 mmped

Durante el afio 2000, PEMEX elabor6 1,537.2 mbd de productos refinados, entre los
que destacan el gas licuado y gasolinas con 466.3 mbd, el queroseno con 55.6 mbd, el
diesel con 127.7 mbd y el combustéleo con 422.6 mbd (entre los otros productos refinados
que efabora PEMEX se encuentran lubricantes, grasas, coque y combustible industrial
principalmente). Todo esto con el objeto de abastecer de productos refinados al transporte e

industria nacionales.

Internamente, las ventas de PEMEX son de alrededor de 1,730 mbd, de los cuales
329 mbd corresponden a gas licuado, 531 mbd a gasolinas, 55 mbd a turbosina, 288 mbd a
diesel, 492 a combustéleo y alrededor de 2,060 mmped 2 gas natural. Las ventas internas

representaron en el afio 2000 alrededor de 185,180.7 millones de pesos.
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PEMEX gas y Petroquimica Bésica procesd alrededor de 3,691 mmped de gas
natural durante el afio 2000, y produjo alrededor de 445 mbd de lguidos del gas. Esta
subsidiarta estd a cargo del procesamiento, almacenamiento y distribucion de: hexano,
heptano, pentanos, naftas, etano, materia prima para negro de humo, propano, butano e
isobutano; asi como los derivados que sean susceptibles de servir como materias primas
industriales basicas. Los petroquimicos basicos son utilizados principalmente como materia
prima de las industrias quimica y petroquimica, asi como en la industria de solventes,
pinturas, recubrimientos, alimentos, farmacos, pegamentos y adhesivos, propelentes,
obtencién de hidrogeno, industria hulera y elaboracién de tintes para la imprenta y de

aceites y grasas industriales, etc.

PEMEX petroquimica (secundaria) elaboré en el afio 2000, 11,501 millones de
toneladas de productos petroquimicos, ésta produccion presenta una tendencia negativa
pues en 1996 se elaboraban 18,370 millones de ton.; en 1997 15,980, en 1998 14,650 y en
1999 alrededor de 12,820 millones de ton. Su actividad fundamental son los procesos
petroquimicos no bdsicos derivados de la primera transformacion del gas natural, metano,
etano, propano y naftas de Petrdleos Mexicanos Produce, entre otros, los siguientes
petroguimicos: Acetaldehido, Amoniaco, Benceno, Etileno, Oxido de Etileno, Glicoles,
Ortoxileno, Paraxileno, Propileno, Tolueno, Xilenos, Acetronitrilo, Acido Cianhidrico,
Acrilonitrilo, Polietileno de baja y alta densidad, Metanol y Cloruro de Vinilo. Pemex
Petroquimica guarda una estrecha relacion comercial con empresas privadas nacionales

dedicadas a la elaboracidn de fertilizantes, pldsticos, fibras y hules sintéticos, farmacos,
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refrigerantes, aditivos, etc.

Vale la pena sefialar que anteriormente, todos los productos de la petroquimica
secundaria los elaboraba PEMEX pues era la nica entidad en el pais con facultades legales
para hacerlo, la inversion privada tanto nacional como extranjera no podian participar en
éste sector. Actualmente tanto Ia inversion privada extranjera como la nacional pueden
participar en la produccion de petroquimicos secundarios. Hoy en dia, solo 11 son los
productos que engloba la petroquimica basica en nuestro pais (los cuales se mencicnaron

anteriormente) abriendo asi las puertas al capital privado en la produccion de petroliferos.

1.3.3 Balanza Comercial.

A partir de la crisis financiera de 1982, la estructura productiva nacional ha
experimentado transformaciones estructurales, v con eflo su comercio exterior, los ingresos
federales siguen estando sustentados, aunque actualmente en menor medida, en la venta de
petroliferos, principalmente de petrdleo crudo, el cual representd en aquella época

alrededor del 76% del total de las exportaciones del pais.

La composicion de las exportaciones mexicanas ha cambiado drasticamente desde
1980 a la fecha, para ese afio, las exportaciones petroleras representaban aproximadamente
¢l 60% de las exportaciones totales y para 1982 dicho porcentaje liegd a airededor del 80%.
A partir de entonces, la participacion porcentual de las exportaciones no petroleras dentro
del total de exportaciones se ha ido incrementando paulatinamente, (no era posible sostener
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el crecimiento econdmico en base a la industria petrolera y exponiéndose a la volatilidad de
los precios del crudo) Actualmente, las exportaciones petroleras representan cerca del
18%, mientras que las exportaciones no petroleras el restante 82% aproximadamente (Ver
grafico 2). Este 18% es muy importante, ya que representa una gran canti(iad de divisas que

entran al pais y que son producto de una sola empresa.

La participacion de las exportaciones petroleras dentro del total de exportaciones del
pais, habia venido presentando una tendencia a disminuir, en 1996 éstas representaban
alrededor del 19.5% de las exportaciones totales; en 1997 el 17.2%, el 1998 el 11%, en
1999 el 13.7% vy para el afio 2000, debido al alza de los precios internacionales del crudo,
llegaron a representar el 18 7%. En lo que va del afic 2001, esta relacion se sitde en niveles

de cerca del 16%.

Actualmente PEMEX exporta alrededor de 1,740 mbd de petroleo crudo, durante €l
afio 2000 se exportaron en promedio cerca de 1,652 mbd, de los cuales 1,429 mbd, el 86%,
se venden a Norteamérica principalmente a Estados Unidos, el comercio restante se hace
entre Europa y el lejano oriente. El valor de las exportaciones de petrdleo crudo en el afio

2000 fue de 14,887 millones de dolares.
El grueso de las exportaciones petroleras de PEMEX se refieren a petroleo crudo, si
embargo, se exportan alrededor de 111 mbd de productos petroliferos entre los que

destacan: gasolinas con 64.7 mbd y gas natural con cerca de 26 mmped.
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Gréfico 2. Exportaciones Petroleras y no Petroleras 1980-2000.
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En el afio 2000 se obtuvieron 11,601 millones de dolares como superavit entre las
exportaciones y las importaciones de hidrocarburos, se exportaron cerca de 16,300 millones
de dolares (mmdd) en productos petroliferos v se importaron alrededor de 4,700 mmdd, de
los cuales cerca de la cuarta parte se refieren a gasolinas, de1992-2000 la importacién de
gasolinas ha representado cerca del 40% en promedio del total de las importaciones de
productos petroliferos. Vale la pena sefialar que historicamente, €l crecimiento economico
nacional esta acompafiado de un incremento mas que proporcional de nuestras
importaciones, por lo que la entrada de divisas producto de incrementos en los precios del
petroleo, ayudan (como en el caso del afio 2000) a que el déficit de la balanza comercial no

ocasione problemas severos a la economia,
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1.4. Carga fiscal.

A partir de 1993, el régimen fiscal de PEMEX cambid, sin embargo, la carga fiscal
se ha procurado mantener dentre de niveles similares a los aflos anteriores. Este régimen
consta de tres derechos e impuestos bésicos disefiados especialmente para la industria
petrolera nacional: esta el Derecho Sobre la Extraccion de Petroleo, El Impuesto Especial
Sobre Produccion y Servicios(IEPS), v el Impuesto a los Rendimientos Petroleros. Ademas,

PEMEX esta sujeto a otros impuestos y contribuciones de aplicacion general ( ISR e IVA).

El Derecho Sobre la Extraccion de Petréleo grava la explotacion de petréleo crudo
y gas natural de cada regién petrolera, PEMEX Exploracién y Produccion es el causante de
ese derecho. El Impuesto Sobre Rendimientos Petroleros lo pagan todos los organismos
subsidiarios y es equivalente al 35%. El [EPS grava las ventas de combustibles
automotrices (gasolina y diesef). Este impuesto grava solamente a PEMEX Refinacion. El

IEPS varia en funcién de las fluctuaciones de precios del mercado internacional.

El régimen especial al que es sometido PEMEX tiene varias consecuencias
negativas; por ejemplo, los impuestos se fijan sobre los ingresos de venta y no sobre las
utilidades de operacién y su monto es bastante aito (alrededor del 60%). Lo anterior

desalienta la inversién reduciendo a su vez la potencialidad futura de la base impositiva.
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La mayor parte de Iz carga fiscal pesa sobre PEMEX Exploracién y Produccién, al
gravar de esta manera las actividades primarias y dado que no se presentan rentas
verdaderas cadena abajo se limitan los proyectos que pudieran ser rentablemente

ejecutados. '®

El factor presupuestal, es otro limitante al adecuado desempefio de la paraestatal ya
que no permite planear las inversiones a mediano y largo plazo (cada afio, el Congreso de la
Unién decide en qué monto PEMEX puede endeudarse, ademas de los montos de los

ingresos y egresos), pues se limitan los requerimientos de inversion y apalancamiento.

Cada afio, el Gobierno fija, en el presupuesto de ingresos, un limite maximo al
precio del petréleo de tal forma que todos los ingresos excedentes derivados por este
concepto los entera intepramente al Gobierno Federal. Paraddjicamente, cuando los
petroprecios caen por debajo del nivel establecido en el Presupuesto de Ingresos, PEMEX

debe compensar los ingresos del gobierno recortando sus inversiones.

Existe otro factor adicional que significa una fuga de recursos para la industria
petrolera, cada afio, PEMEX garantiza al Gobierno Federal un pago anual de dividendos
equivalentes al servicio de la deuda (conocidos en fos estados financieros de PEMEX como

“Rendimientos Minimos Garantizados™).

** Garcia Pdez Benjamin | La Fiscalidad en Petrloos Micxicanos, FE. UNAM. México Juho de 2001,
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PEMEX se ubica actualmente en el quinto lugar en relacion con las empresas
petroleras del mundo, sin embargo, la paraestatal mexicana aparece en los tltimos lugares
en términos de eficiencia por hombre empleado. Las petroleras con mayor nimero de
empleados son la compaiiia estatal China (CNPC) con 400 mil trabajadores, la petrolera

Rusa Gazprom con 375 mil y PEMEX con 136 mil trabajadores (segin datos de 1997)"".

Hay varios aspectos que afectan sobre los costos de operacion de la industria
petrolera nacional, por ejemplo, desventajas estructurales, localizacion, escalas, tecnologias
e infraestructura, que estaban anteriormente disefiadas para un modelo de desarrollo

industrial diferente al actual. ( Garcia Paez , 1993)

La extenuante carga fiscal que pesa sobre la paraestatal afecta sus utilidades y
capacidad de autofinanciamiento. Los impuestos y derechos a lo largo del periodo de
estudio se han visto incrementados en su porcentaje con respecto a las ventas, en promedio
se sitiian en niveles de alrededor del 60.34%, pero en 1992 representaban alrededor del el
45.6% y se han venido incrementado paulatinamente, ya en 1999 representaron cerca del
63.30%; y en el afio 2000 fizeron de alrededor del 60.3%. Es claro que a pesar de que a
partir de 1983 los ingresos publicos han ido dependiendo cada vez menos de los ingresos
petroleros, ta carga fiscal que pesa sobre Petrdleos Mexicanos ha ido paulatinamente en

aumento.(Ver grafico 3)

'" Petroleum Intelligence Wockly, Diciembre 1996,
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Gréfico 3. impuastos y Derechos sobre Ventas
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Capitulo 2. Andlisis de los principales Indicadores de Gestién de PEMEX.

Los ingresos y utilidades de PEMEX dependen en gran medida del precio del
petroleo crudo establecido en los mercados internacionales en base a la oferta v a la

demanda v a su especulacion.

El anilisis aqui presentado tomod en cuenta todo el periodo (1992-2000), es decir,
son cifras promedio para el total del periodo; se ha elegido esta forma de andlisis debido a
que de hacerlo anual, hubiese sido preferible leer o transcribir las memorias de labores que
cada afio elabora PEMEX; de cualquier forma, cuando sea necesario se remitira a las cifras

anuales y a los estados contables pertinentes.

En esta funcién se analizan ahora algunos de los indicadores de gestion que

consideramos como mas representativos de Petrdleos Mexicanos

2.1. 1. Solvencia.

E! Indice de Solvencia. se entiende como la razon (Active circulante/Pasivo
circulante). Este indice es del tipo operativo y financiero permite medir la eficiencia de la
empresa. En promedio, el indice de solvencia de PEMEX se situd en el periodo de estudio
{1992-2000) en 1.2737 a 1.00, lo cual significa que por cada peso de deuda, la empresa
cuenta con casi 1.30 pesos para hacer frente a sus obligaciones a corto plazo; sin embargo
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hay que sefialar que dicho indice se encontraba en el nivel de 1.92 a 1 en el afio de 1992, lo
que indicaria que a partir de la reforma estructural que PEMEX experimentd a partir de
1993, la solvencia de la empresa ha venido disminuyendo paulatinamente, en 1999 este
indicador se encontraba en 1.2164 a 1.00, inferior al promedio del periedo y para el afio
2000 este indicador se encontraba en niveles de 1.1135 a 1, como se puede apreciar la
solvencia de la paraestatal ha venido cayendo a lo largo del periodo estudiado. (Ver cuadro

5)

La prueba dcida: se calcula como la razon existente entre los (actives circulantes
{excluyendo los invemtarios} / Pasivos Circulantes) de la empresa, obteniendo asi el
porcentzje de recursos liquidos con los que cuenta la empresa para hacer frente a sus
obligaciones a corto plazo. Al igual que en el caso anterior se trata de un indicador de tipo
operativo y financiero que mide la eficiencia La prueba 4cida muestra los resuitados
siguientes: en promedio, dicha razon se situé en niveles de 0.9705 a 1, es decir, si PEMEX
tuviera que pagar hoy mismo todas sus deudas a corto plazo no le seria suficiente con sus
activos circulantes para cubrir sus obligaciones, dicha situacion es practicamente imposible
ya que para la prueba acida se deducen los inventarios del activo circulante y la demanda
actual de petroleo crudo hace casi imposible que PEMEX no encuentre mercado para
vender sus inventarios. A principios del periodo de estudio, es decir, en 1992 dicha razon se
situaba en niveles de 1.3296 a 1.00, y se lleg a situar en niveles de hasta 0.79 a 1.00 en
1997. Sin embargo, lo anterior parece no haber repercutido de manera importante en €l
otorgamicnto de créditos por parte de instituciones financieras, principalmente
internacionales, hacia PEMEX. Para el afio 2000 esta razén se sitdg en niveles de 0.8336 a
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1, es decir en un nivel inferior al promedio del periodo de estudio a pesar de que en ese
mismo afio los precios del petrdleo cmudo a nivel internacional se mantuvieron
relativamente elevados. (Ver cuadro 5)

PEMEX es una de las pocas empresas mexicanas que cuenta con la posibilidad de
recurrir al financiamiento exterior con bancos e instituciones de importancia mundial a
tasas relativamente bajas (por ejemplo, el JPMorgan cobra el 1.75 puntos porcentuales
sobre LIBOR en el programa de Aceptacienes Bancarias que mantiene con PEMEX y dicha
tasa se renegociard a favor de la paraestatal a principios del afio 2001 para reducir dicho

spread al 0.75 puntos sobre LIBOR'®),

2.1.2. Endeudamiento.

La razon (Pasivo a largo plazo/patrimonio), indica el porcentaje que representan las
deudas a largo plazo contraidas por la empresa con respecto al patrimonio, que én este caso
equivalente al capital social, de Petréleos Mexicanos Esta relacién muestra que en
promedio, durante el periodo de estudio dicha razén se situd en niveles de 0.5777, es decir,
el pasivo a largo plazo representd a lo largo del periodo, el 57.77% del patrimonio (el
patrimonio en los estados contables de PEMEX equivale a el capital contable de los
estadios financieros de las empresas privadas); ésta razén se ha venido incrementando a lo
largo del tiempo, para 1992 el pasivo a largo plazo representaba el 36.58% del total de
patrimonio, para 1995 el 60.98%, para 1997 el 73.03% y para 1999, el 75.52%,

manteniéndose practicamente en ¢l mismo nivel para el afio 2000, (Ver cuadro 5)

* PEMEX. Dirceccién Corporativa de Finanzas. Subgerencia de Financiamicntos y Andlisis de Mcrcado,
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El (Pasive total/Patrimonio}, nos indica la proporcién que representa la deuda total
de PEMEX con respecto a su patrimonio. Este indicador es de tipo operativo y financiero y
sc utiliza en la medicidon de Ja eficacia de la empresa La relacion: Pasivo total/patrimonio,
al igual que en el caso anterior, registra un crecimiento de manera importante, para el total
del periodo dicha razdn se situé en niveles del 86.25%, es decir, ¢l total del pasivo
representd a lo largo del periodo estudiado, el 86.25%; mas en 1992, dicha relacién se
encontraba sobre niveles del 63.58% y ha venido incrementandose de manera sostemida,
para 1994, la relacion ya alcanzaba los 68 68% y para 1996 ya era de aproximadamente el
100%, en 1999, esta razon ya sobrepasaba el 110%; y para el afic 2000 se encontrd en
aproximadamente el 115%. (Ver cuadro 5) Se ha recurrido al endeudamiento externo

principalmente para financiar las actividades productivas y de mantenimiento de PEMEX.

La relacién (activo total/pasivo total) permite observar la forma en que ha ido
comportandose la deuda de la paraestatal con respecto el total de activos de la misma.
Debido a que los pasivos han ido en aumento (hay que hacer notar que la mayor parte de la
deuda consolidada esta en divisas, principalmente ddlares, lo cual hace que al depreciarse
la moneda dicha denda aumente en relacion al peso), la relacidon Activo total/Pasivo total
ha ido disminuyendo de manera paulatina, en el total del periodo se sitiz en niveles de
2433 en promedio, sin embargo para 1992 era del 373 y ha ido decreciendo hasta

representar el 1,86 en el afio 2000, (Ver cuadro 5)
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Otra de Ias relaciones que se utilizaron fue la referente al (Pasive total/Activo total);
esta razon indica el porcentaje que representa el total de las deudas de la empresa, en
relacién con el total de activos y es un indice operativo y financiero que mide la eficacia;
para el total del periodo estudiado representé en promedio el 42.14%, sin embargo, al igual
que en los casos anteriores se ha venido incrementando a lo largo del tiempo, en 1992, fa
relacion se encontraba en alrededor de 26%, en 1996 cerca del 50% y actualmente, en
niveles cercanos al 53%, es decir, las deudas tanto a corto como a largo plazo representan

poco mas de la mitad del total de los activos con que cuenta PEMEX. (Ver cuadro 5)

La relacion (Patrimonio/Activo fijo), permite observar como se ha venido
comportando la inversién de la empresa en activos fijos; en promedio, para el total del
periodo de estudio este indicador se situd en niveles de 74 85%, y ha venido disminuyendo
paulatinamente desde 1992 y 1993 cuando se situd en los 90.11% y 88 34%

respectivamente. (Ver cuadro 5)

2.1.3. Rentabilidad.

La razén (Utilidad de Operacién/Ingresos totales) que es de tipo operativo y
financiero que mide 1la eficacia, muestra un rendimiento promedio del 37%
aproximadamente, es decir, por cada peso generado en ventas, 0.37 pesos son utilidades de
operacién. El 37% de utilidades de operaciéon sobre ingresos es una razén bastante
aceptable. Sin embargo, para 1999 la relacidn se encuentra sobre niveles del 31% es decir
se podia pensar que ha perdido eficacia en los dltimos afios, pero también el nivel del
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precio de petréleo crudo para este afio fue de alrededor de 15 7 dolares por barril Para el
afio 2000 el rendimiento obtenido fue de cerca del 37% con un precic promedio de

alrededor de 24 6 ddlares por barril. (Ver cuadro 5 y anexo grifico 14)

Otra de las relaciones utilizadas es (Utilidad antes de impuestos / Activo total}; esta
relacion indica la cantidad de utilidades (antes de impuestos) que se generan a partir de
cada peso invertido en activos. La relacién de Utilidad antes de Impuestos/Activo total,
muestra una mejoria a lo largo del periodo de estudio, en promedio se encuentra sobre
niveles del 42%, es decir, cada peso en activos genera poco mas de 42 centavos de utilidad,
en 1992 esta razén se encontraba en 21.5% y para 1996 fue del 52% ;en 1999 se situd sobre
niveles del 49% (se ha mantenido durante los Ultimos afios). Sin embargo en 1998, con la
caida sustancial de los precios del crudo a nivel internacional, la razdn cayd a 40.15%, es
decir casi un 20% con respecto al afio anterior, lo que pone en evidencia que la volatilidad
del precio del petroleo crudo, hace peligroso el que PEMEX sea un pilar para las finanzas
publicas nacionales, Para el afio 2000, debido al alza en los precios internacionales del
crudo esta relacion se situd en poco mas del 65%, es decir, cada peso invertido en activos

generd cerca de 65 centavos de utilidades antes de impuestos. (Ver cuadro 5).

A pesar de que este indicador parece bastante aceptable, la utilidad neta de este
mismo afio fue negativa, es decir la empresa tuvo pérdidas que se situaron en 1,816
millones de pesos, lo cual es una muestra de la extenuante carga fiscal que pesa sobre

PEMEX; de los 290,931 millones de pesos que se obtuvieron como utilidades antes de
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impuestos en el afio 2000, se pagaron 292,747 millones de pesos por concepto de Impuestos

y Derechos, mas del 100% de las utifidades.

Asi mismo la razon (utilidades netas/activos totales), indica cuantas utilidades
netas se generan a partir de cada peso invertido en activos. Es un indicador de tipo
operativo y financiero que mide la eficacia El rendimiento antes de impuestos se encuentra
en niveles bastante aceptables, sin embargo después de aplicados los impuestos, la situacion
deja de serlo El rendimiento neto/activo total, se encuentra en niveles cercanos al 2% a lo
largo del periodo; e incluso se registran pérdidas en 1999 y 2000 cuando la razén se situ6
en -0.23% y -0.41% respectivamente (Ver cuadro 5); el Gobierno Federal practicamente no
deja nada a la empresa para que ésta tenga alglin margen de maniobra en base a sus propios
recursos, lo cual, come se menciond al principio del capitulo, limita las capacidades de la

empresa para modemizarse y crecer.

La relacion (Utilidades antes de impuestos/Ventas), indica la cantidad de utilidades
que nos genera cada peso vendido por la empresa, es decir, la proporcion de cada peso que
vendi¢ la empresa que corresponde a utilidades, El rendimiento antes de impuestos/ventas
muestra resultados muy interesantes, en promedio, a lo largo del periodo de estudio, dicha
razon se encuentra sobre el 63%, es decir, cada peso en ventas genera poco mas de 63
centavos en utilidades antes de impuestos; sin embargo al comparar el rendimiento neto
con las ventas, el rendimiento ya no representa ni siquiera la tercera parte del anterior. Es
decir, al relacionar las (Utilidodes netas/Ventas) para observar de que manera afectan los
impuestos la generacion de utilidades para con PEMEX. Podemos observar que a lo largo
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del periodo de estudio éste indicador se sitha en niveles de apenas el 3 34%, con tal carga
fiscal y con esos rendimientos netos es clarc que ninguna empresa puede subsistir por si

sola (Ver cuadro 5)

La relacién (Costo de ventas/Ventas totales), da idea de cuénto de cada peso que
PEMEX gener6 en ventas corresponde a sus costos, es decir, es un mdicador que nos
permitiri observar si la empresa se maneja dentro de rangos de eficiencia y rentabilidad
adecuados o no; es un indicador de tipo operativo utilizado para medir la eficiencia de la
empresa El costo de ventas representa en promedio el 26.37% de las ventas, si PEMEX se
esfuerza por invertir en nuevas tecnologias y hacer mas eficientes las plantas ya existentes
asi como por reducir €l ndmero de trabajadores cuyas actividades no son indispensables,
dichos costos pueden disminuir e incrementar los rendimientos, pero de ser asi, el
gobierno federal aceptaria una reduccién en Iz recaudacion por concepto de los ingresos

petroleros?.

Se relacionaron también los gastos de operacién con respecto a las ventas (Gastos
de operacién/Ventas), para determinar el porcentaje que representan dichos gastos con
respecto a cada unidad monetaria vendida: es un indicador de tipo operativo que se utiliza
para medir la eficiencia. En promedio dicho indicador se mantuvo en niveles de 10% y ha
mantenido una tendencia a permanecer cercano a este nivel durante todo ¢l periodo de
estudio, en 1992 los gastos de operacién representaron cerca del 11.9% , para los afos de
1995, 1996 y 1998, este mismo indicador estuve cercano al 8% en la actualidad se situa
cerca del 10%. (Ver cuadro 5)
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2.2. Algunos Indicadores Internacionales.

A pesar de la enorme carga fiscal que pesa sobre PEMEX, la petrolera cuenta con
amplias posibilidades de crecer y desarroliarse ain en al ambito internacional, su caracter
de ptiblica no tiene porqué reducir su competitividad. La cantidad de reservas probadas con
que cuenta Petrdleos Mexicanos garantizaria una produccion, al nivel actual de extraccion,

de alrededor de 24 afios. (Ver Gréfico 5)

Las reservas probadas (al 1 de enero del 2000) con que cuenta nuestro pais
equivalen a 34,104 mmboe’®, son bastante mejores con respecto a las de empresas como
Exxen y Shell, pero claramente, el principal competidor de PEMEX en ese rubro es
Petrdleos de Venezuela (PDVSA) con reservas que sobrepasan los 88,322 mmboe. (Ver

grafico 4)

'? Millones de barriles de extraccién,
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En lo referente a los hidrocarburos, la producciéon de PEMEX es similar a la de
Exxon/Mobile y superior en mas de 700 mil barriles diarios a la petrolera de Venezuela
(PDVSA); el costo de extraccion promedio de un barril de petrdlec para PEMEX es de
alrededor de 3.79 dolares, lo cual resulta bastante aceptable considerando que para Texaco
el costo es de casi 7 dolares, para Chevron de alrededor de 5 48 y para Exxon de 4.55
dblares por barril; una vez més el principal competidor de PEMEX en este rubro es PDVSA
cuyo costo de extraccion por barril de petroleo crudo se encuentra en alrededor de 3.07

dolares.(ver Graficos 6y 7).

Lo anterior es una muestra de que a pesar de la carga fiscal tan extenuante que el

gobierno federal impone a PEMEX, ésta tiene ain amplias postbilidades de modernizarse,

crecer e incluso internacionalizarse.
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Grifico 6. Produccidn de Hidrocarburos de Pemex y Ctras Compaiiias Petroleras, 1999
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Capitule 3. Estratesia de Financiamiente.

Debido a la intepsa carga fiscal que pesa sobre PEMEX, este no ha tenido ia
posibilidad de hacer uso de sus utilidades y financiar los proyectos productivos que
requiere para operar de manera eficaz, por lo gue ha tenido que recurrir al uso del capital
externo para la realizacidén de dichas inversiones encaminadas tanto a la ampliacién como

al mantenimiento de la planta productiva y de refinacién.

A mi parecer, la forma en que PEMEX ha venido financiando sus actividades es
adecuada, sin embargo considero que podria disminuir sus requerimientos de deuda
(externa principalmente) si el Gobierno Federal le permitiese hacer uso de una parte mas

amplia de sus utitidades de operacion para sus proyectos de inversion y capital de trabajo.

‘ Como se menciond en el capitulo anterior, PEMEX es una de las pocas empresas
mexicanas que tiene acceso al crédito de grandes instituciones financieras internacionales y
en condiciones favorables. A continuacion se enumeran algunos de los aspectos e
instrumentos que permiten a PEMEX el acceso a los mercados internacionales de dinero y
de capitales (recordemos que PEMEX emite bonos y eurobonoes con plazos que van de dos

a treinta afios).
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Sin embargo, hace relativamente poco tiempo que PEMEX retomnd a los mercados
internacionales de dinero y capitales pues con la crisis de la denda que afectd al pais a
principios de la década de Jos ochenta la paraestatal se vio obligada a retirarse de dichos

mercados

En 1989, PEMEX obtuvo autorizacidn para emitir Papel Comercial en el mercado
nacional de valores (actualmente, lo hace en el mercado internacional) convirtiéndose en fa
primera empresa paraestatal mexicana que realizaba este tipo de operaciones. La tasa a la
que se colocd este instrumento fue 2.4 puntos superior a tos CETES a 28 dias™ (que en ese
entonces pagaban cerca de 40%, en la actualidad, 1a tasa base para el pago de sus intereses
en Papel Comercial es la tasa LIBOR®' que es de aproximadamente el 5%). En ese entonces
era demasiado elevada la carga de los intereses que pagaba (45% CETES a 28 dias en
promedio; mientras que la tasa de la FED se encontraba cerca del 79%)™.

Después de renegociar en varias ocasiones el monto de la deuda (1983, 1985, 1987),
se permite a México regresar al mercado internacional de capitales. La primera emision que
PEMEX coloct en el extranjero después de casi ocho afios (de 1982 a 1990 solo hubo una
colocacion en 1985 por 10 mil millones de yenes a un plazo de 7 afios a la tasa de 7.5%
anual) fue en el mercado aleman el 29 de Marzo de 1990 con un monto de 100 millones de
marcos en eurobonos a una tasa de interés de 11.25% y un plazo de 5 afios, fue una

colocacion sindicada entre 17 bancos eutopeos (los bonos del gobierno aleméan pagaban en

™ Revista “Petrofinanzas™ Afio 1, No. 1, encro-febrero 1990. Petréloos Mexicanos.,
*! Tasa de Oferta Interbancaria de Londres ( London Interbank Offer Rate). Tasa que ia mayoria de los bancos
con alta reputacidn sc cargan entre si por prestamos al contado y de gran cuantia en el mercado de Londres,
* Revigla “Petrofinanzas™ Afto 1. No. 2 marzo-abril 1990. Petroleos Mexicanos.,
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ese entonces el 8 96% por lo que el spread fue de 2.29%)%. Esta emision se coloco entre el
publico inversionista sin haber ofrecido los activos de la empresa como garantia de pago y
su demanda fue sorprendentc. La emision representd un parteaguas en la evolucion de las
finanzas de PEMEX pues fue una panta con la que se comenzd a trabajar, de ahi en
adelante en cuanto al financiamiento de inversiones. FEse mismo afio se realizaron
colocaciones por 500 millones de chelines en Austria y por 150 millones de dolares en
Estados Unidos., Japon, Alemania y Suiza; recursos que se utilizaron en el proyecto

Cantarell y el Golfo de México®".

Desde entonces, la colocacién de bonos de PEMEX en los mercados
internacionales, tanto de dinero como de capitales se hace de manera habitual con el
proposito de allegar recursos para las inversiones en la operacién y ampliacion de sus
capacidades productivas, ademis ha creado las instancias administrativas que toda gran
corporacion posee como son la Mesa de Dinero, la Direccion de Andlisis y Administracion
de Riesgos, la Direccién Corporativa de Finanzas (que regula la interdependencia entre el
corporativo y los organismos subsidiarios) y, como se verd mas adelante, ¢l PEMEX
Finance y El PEMEX Master Trust. “En una empresa como Petroleos Mexicanos, la
funcion financiera tiene dos vertientes; una intema que implica una serie de actividades y
servicio relacionados con el oportuno ingreso, registro y distribucién de recursos en la
institucion y la disciplinada administracién del gasto, y una vertiente hacia afuera que se

relaciona con la obtencidn de recursos externos y la aplicacién de esquemas innovadores de

f’ Revista “Petrofinanzas” Ao 1. No. 3 mayo-junio 1990. Petréloos Mexicanos,

* Revista “Petrofinanzas” Afio 1. No, 6 noviembre-diciembre 1990, Petrdloos Mexicanos,
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financiamiento Ambas deben contribuir a una mejor asignacion de los recursos disponibles

en condiciones que promuevan la mayor competitividad internacional.”**

3.1, Perfil Crediticio de PEMEX,

PEMEX es la compaiiia mas grande de México con ingresos por cerca de 50 mil
miflones de délares (en el afio 2000); cuenta con razones bajas en términos de deuda y
ademas con grandes programas de inversion que fortaleceran su posicion (de llevarse a

cabo en los tiermpos convenidos y de manera adecuada).

PEMEX es la séptima empresa integrada de hidrocarburos mas grande del mundo
(después de Saudi Aramco, PDVSA, Exxon Mobil, NIOC, Royal Dutch y BP Amoco); es
la cuarta mas grande productora de energéticos liquidos y la quinta productora de petréleo

crudo y condensados a nivel mundial. (Ver Cuadro 6).

* Erncsto Marcos , Divector Corporativo de Finanzas, Conferencia dictads on la reunién mensual del Instituto
Mexicano de Epcutivos de Finanzas | Junio de 1994, Revista “Petrofinanzas™ Afio 5. No. 18 Encro-Junio de
1994, Pp 34, Pelrdleos Mexicanos.

56



Desempeito Operativo v Financiero de Petrdleos Mexicanos 1992-2000

Cuadro 6. Las IDiez Empresas Energéticas mis Grandes del Munde.
(por produccion de liguidos, miles de bpd).

Paosicion Compaiiia Produccion{ miles de

bpd)

1 Saudi ARAMCO 8,804
2 NIOC/Iran 3,725
3 PDV/Venezuela 3,279
4 PEMEX 3,070
5 BP Amoco/UK 2,707
6 Exxon Mobil/ US 2,502
7 Royal Dutch/Shell 2,354
8 CNPC/China 2,185
9 INOC/Irak 2,142
10 KPC/Kuwait 1,905

Fuente: PIW Spocial Supplement. Vol, XOOXVIN No, 51, dictembre 20 de 1999

Las reservas totales, medidas en términos de sus 3P’s (Posibles, Probadas y
Probables) equivalen a 41 afios de produccién; ademas, como vimos en el capitulo anterior,

los costos de produccion son relativamente bajos alrededor de 3 délares por barril.

En 1998, PEMEX aport6 cerca del 5% de la produccion mundial de crudo. Las
ventas internas representan cerca del 70% de los ingresos totales de la compafiia

(recordemos que se trata de una empresa integrada y organizada en cuatro unidades de
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operacion: PEMEX Exploracion v Produccién, Refinacion, Gas y Petroquimica Basica y

Petroquimica).

Las reservas probadas de la paraestatal equivalen a 24 afios de produccion al ritmo
actual de extraccion {en 1999), lo anterior ha sido auditado por empresas externas
dedicadas especificamente a este tipo de labores. Las reservas totales de nuestro pais se
incrementaron en 1999 unos 463 millones de barriles debido al descubrimiento de otro

campo que agregd poco mas de 1 1 miles de millones de barriles.

Tanto la produccidn de petréleo como la de gas se ha venido incrementando, aunque
de manera modesta, durante los altimos afios, para ¢l afic 2000 se espera que la produccion
de petréleo crudo ascienda a niveles de 2,976 miles de barriles por dia aproximadamente;
en 1998 dicha cifra se ubicd en 3,070 mbd, (Ver Grificos 8 y 9) recordemos que la
produccién de petréleo esta influenciada por los cambies en los precios y las fluctuaciones
del mercado internacional, en 1999, México acordd, junto con Venezuela y Noruega,
recortar la produccién de petréleo; dicha produccion alcanzd niveles de 2,617 mbd en 1995,
lo cual es un reflejo de el impacto que ejercieron ios huracanes Opal y Roxane en las

plataformas petroleras del pais y de sus consecuencias en ia produccion de petréleo.
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En cuanto a la produccion de gas, la cifra ha ido incrementindose de manera mas
uniforme, en 1994, PEMEX produjo 3,625 (mn fpd) y para el afio 2000 se espera que dicha

cantidad se aproxime a los 4,745(mn fpd).(Ver Grafico 9)

Entre las metas que PEMEX debe fijarse a largo plazo esta: la maximizacion del
valor econdmico de las reservas, ademas de satisfacer la demanda interna de hidrocarburos
de manera competitiva, es decir, a precios que estén al mismo nivel que los extranjeros y de
la misma calidad. Después de todo, €] petroleo es un recurso que se encuentra en el
subsuelo de nuestro pais, es un regalo de la paturaleza, se debe aprovechar de manera
racional para que impulse el desarrollo econémice mexicano, €s un recurso no repovable
que algin dia se agotara y no se tiene porque esperar hasta ese entonces para darmnos cuenta
de que debimos haber manejado de manera eficiente esa riqueza para que generara recursos
que no solo se fueran a amortizar el pago de la deuda y enriquecer a otro pais, sino recursos

para crear infraestructura e impulsar nuestra economia de manera permanente.

Para alcanzar tales objetivos PEMEX ha empezado a impulsar algunos proyectos
con el propdsito de incrementar la productividad (sin embargo, dichos proyectos cada vez
se retrasan mas, pareciera que las autoridades no estan interesadas en que dichos proyectos
culminen y esperan a la privatizacion); se ha invertido en modemizar las refinerias ya
existentes y en la construccion de obras nuevas, ademas de que se ha dado mas importancia

a la seguridad industrial de los trabajadores y al cuidado ambiental.
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Para financiar la mayoria de los grandes proyectos, PEMEX disefid una estrategia
para hacerse del capital necesario, conocida como PIDIREGAS (proyectos de inversién con
registro diferido en ¢l gasto); en diciembre de 1995, el Congreso de Ia Union permitid a
PEMEX endeudarse de esta manera y los PIDIREGAS reciben un trato especial en el

Presupuesto de la Federaciony de PEMEX.

Los proyectos que se financian con PIDIREGAS son :
® El Megaproyecto Cantarell

B La Cuenca de Burgos

8 La Reconfiguracién del Sistema de Refinerias

B La Deita del Grijalva

W La Planta Criogénica.

El campo Cantarell se ubica en mar adentro en el Golfo de México, frente a las
costas de Campeche y Tabasco y es la cuenca petrolera mas grande de México. Es el sexto
campo petrolero mis grande del mundo y el que tiene mayor extensiéon con cerca de 60km?.
Desde 1979, la produccién ha promediado mas de 1 mmbpd, y en 1999, alcanzé los 1.2

mmbpd.
La inversion realizada en Cantarell estd encaminada a reducir los cuellos de botelia
existentes en la produccién, renovar la infraestructura ya obsoleta e implementar técnicas

nuevas de recuperacién. Se invirtieron hasta el 31 de diciembre de 1999, 3.7 miles de
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millones de dolares, y para el 2000 se espera que se inviertan otros 2 8 miles de milfones de

-

délares.

El proyecto de la Cuenca de Burgos se encuentra al norte de Tamaulipas, bordeando
Ia cuenca del Rio Grande y el sur de Texas; es el campo més grande e importante de gas en

Meéxico, abarca 50,000km”.

Los nuevos requerimientos y las nuevas tecnologias tanto energéticas como
ambientales, hacen que el gas natural sea una fuente de energia alternativa al petroleo
crudo; por lo que se requiere que el Gobierno Mexicano y PEMEX sobre todo, generen la
infraestructura necesariz para su extraccion e impulsen el consumo a nivel nacional. Dicho
proyecto incluye estudios en 59 campos y 186 exploraciones, La cantidad invertida en 1999
fue de 1.4 mil millones de ddlares; y para el 2000 la cifra esperada ¢s de 0.7 riles de

millones de dolares.

En cuanto a Ja reconfiguracion de las refinerias con que PEMEX cuenta (Cadereyta,
Salamanca, Cd. Madero, Tula, Minatitlan v Salina Cruz), la inversion se orientard hacia el
abastecimiento de la demanda interna de hidrocarburos de manera competitiva (precios y
productos). Esta reconfiguracidn se espera solucione los problemas de cuellos de botella
existentes en las refinarias e incremente la capacidad de refinacién del crudo pesado en
106%, la de gasolinas en 39% y de destilados en 17.5%, reduciendo ademds el desperdicio
de petréleo en un 50%, Bajo este programa, 20 plantas serdn renovadas y 41 seran nuevas
plantas.
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En el primer trimestre del afio 2000 la calificadora Moody’s otorgd ef “grado de
inversion” al gobierno mexicano, como consecuencia de ello, PEMEX también mejora su
calificacion crediticia que ahora es de Baa3, {Ver Cuadro 7) con lo cual, tiene 1a posibilidad
de acceder a los mercados financiero v hacerse de recursos de manera mas barata. Un
gjemplo de ello es la emisién Aceptaciones Bancarias que PEMEX ha venido realizando
con el Morgan Guarantee Trust, desde hace algunos afios; para el afio 2000, dichas
Aceptaciones llegaban a un monto de 621 millones de ddlares, que PEMEX colocaba a un
spread de 200 puntos base sobre la tasa LIBOR. Con el Industrial Bank of Japan, dicho
spread sobre Aceptaciones Bancarias es de 1 75 sobre LIBOR (el monto de las aceptaciones
bancarias con ¢! IBJ fue para el afio 2000 de 275 millones de délares). Con el otorgamiento
del grado de inversién a nuestro pais, ahora PEMEX pretende negociar con los bancos
antes mencionados una reduccion de sus spreads que los lleven hasta entre 75 y 80 puntos

base sobre LIBOR.

Los ingresos por exportacién generados por PEMEX, practicamente cubren en su
totalidad su deuda externa. La volatilidad de los precios es lo que mis influye en el
comportamiento de los ingresos por exportacién de la paraestatal, de 1994 a 1999, el
volumen de exportacién se mantuvo sin cambios muy significativos y sin embargo los
ingresos por exportacion presentan movimientos variados, en 1994 se exportaron 1.3
mmbpd y para 1997 1.72 mmbpd, en 1999, debido a los recortes en la produccién antes

mencionados el volumen de exportacion ascendio a 1.55 mmbpd. (Ver Grifico 10).
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Gréfico 10. Pemex. Precio, Volurnen e Ingreses por Exportacion. 1994-1999,
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Fuente Direccién Corporativa de Finanzas. Subgerencia de financlamientos y Andilsls de Mercado,

Cuadro 7. Pemex. Perfil crediticio.

Rating Pemex  Exxoh/Mobile BP Amoco Ghevion Texaco Conoco  Philips
S3P BB+ AAA AA+ AA At A- BBB
Moody's Baad Aaa Aa1l Aa2 Al A3 Aasi
Datos de operacion
Rexervas(Bbos) 34.1 21.3 1.9 6.3 48 25 4.1
Porcentaje de gas 26 44 43 24 28 40 33
afios promedio de produccion 24 13.3 11.8 1.2 10.3 11 13.4

Fuente:Direccitn Corportiva de Flnanzas, Subgerencia de financiamientos y Andlisis da Mercado,
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Los vencimientos de capital que PEMEX ha presentado durante los altimos afios
muestran una tendencia hacia endeudarse mas a largo plazo, lo que indica que actualmente
se planea una mayor inversion en la industria petrolera nacional para sus proyectos a largo
plazo. En 1997 los vencimientos de préstamos tradicionales ascendieron a 4,677 miflones
de ddlares y 605 millones fueron de PIDIREGAS, para ¢l afio 2000, los vencimientos de los
préstamos tradicionales fireron de 3,437 millones de ddlares, mientras que lo referente a
PIDIREGAS ascendit a 5,053 millones de dolares, y represenian actualmente la mayor

parte de los vencimientos de deuda de PEMEX (Ver Grifico 12).

Los vencimientos de deuda en el futuro estan distribuidos desde el 2001 hasta el afio
de 2027, en afio del 2002 es el mas cargado del periodo va que se tendran que pagar cerca
de 2.8 miles de millones de dodlares, y en el afio de 2008 se pagarin otros 2.8 miles de
millones de délares, la distribucion de los afios posteriores es bastante adecuada y al
parecer sus pagos no representaréin ningdn problema para PEMEX, ya que como vimos
anteriormente sus margenes de utilidad de operacion y sus ingresos por exportaciones son

lo bastante amplios para cubrir dichos montos.(Ver Grafico 11)

Desde 1992 hasta 1999, el crecimiento de la deuda total de PEMEX ha sido
moderado, en 1992 era de 9 mil millones de ddlares, para 1996 apenas habia aumentado a
10 mil millones de délares y en 1999 fue de 16.5 mil millones de délares, de los cuales 11.1

mil millones son deuda tradicional 1.4 mil millones son PIDIREGAS y 4.05 pericnecena -
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Gréfico 11. Vencimientos de Deuda de Pemex
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Grifico 12. Gasto de Capital en Pemex. 1995-2000
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PEMEX Finance. Los incrementos en la deuda se hacen generalmente en PIDIREGAS y
PEMEX Finance, es decir, la deuda tradicional ha permanecido en niveles constantes y los
incrementos se han dado en deuda canalizada no al capital de trabajo sino en inversiones
para incrementar la capacidad productiva, los proyectos y la competitividad de la

paraestatal (Ver Grafico 13)

3.2. PEMEX Finance y PEMEX Master Trust.

Petrdleos Mexicanos actualmente cuenta con entidades que le permiten allegarse de
recursos para sus necesidades tanto a corto como a largo plazo, dichas entidades son
PEMEX Finance (que cuenta con una calificacién de Baal/BBB+) y se espera que en un
futuro cercano se funde el PEMEX Master Trust (con calificacion de Baa3/BB+), de quien
provendran principalmente las futuras entradas de capital, ademas se espera que dicha

entidad sea la que pague la deuda en PIDIREGAS y 2 largo plazo de PEMEX
La informacion que se tiene de PEMEX Master Trust es escasa, ya que no se ha

dado a conocer priblicamente; y aunque la que aqui se presenta también lo es, nos ayuda a

tener una idea clara de lo que se pretende hacer con dicha entidad.
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Grifico 13. Crecimiento de la Deuda de Pemex. 1892-1999
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Las principales caracteristicas del PEMEX Master Trust son. Se establecera en
Delawere, The Bank of New York actuard como fiduciario siendo PEMEX el unico
beneficiario, vy su objetivo principal serd absorber las obligaciones de pago en los contratos

hechos con PIDIREGAS.

PEMEX proveera a PEMEX Master Trust con todos los fondos necesarios para
pagar el principal y los intereses de los financiamientos Los financiamientos via PEMEX
Master Trust seran incondicional e irrevocablemente garantizados por PEMEX vy sus
entidades subsidiarias (la cantidad de recursos que se piensa colocar en el mercado europeo
durante este afio y mediante estas entidades es de 500 millones de euros a un plazo de 7

afios) .

Su funcionamiento seria el siguiente: El PEMEX Master Trust vende titulos a los
adquirientes internacionales, PEMEX y cada una de sus subsidiarias, dan la garantia de los
beneficios de los titulos emitidos. PEMEX provee al Master Trust del efectivo para hacer
frente a los intereses y el capital de los titulos de deuda. Finalmente el Master Trust hace
los pagos del principal e intereses de los titulos (PEMEX, Subgerencia de Financiamientos

y Anilisis de Mercado, Diciembre 2000).
Este tipo de entidad beneficiara a PEMEX en cuanto a que cada subsidiaria puede
contratar el financiamiento que requiers para sus proyectos de inversidn mediante la

emision de titulos de deuda y pagarle y otorgar garantias al Master Trust para que éste
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consiga los recursos en los mercados financieros internacionales, y proveerle de recursos

para que €ste haga los pagos correspondientes a los tenedores de titulos.

3.2. PEMEX vy la Inversion Extranjera Directa.

PEMEX se ha visto obligado a recurrir a solicitar préstamos a instituciones
financieras interpacionales, a la emision de instrumentos de deuda (aceptaciones bancarias,
papel comercial, bonos) v a los PIDIREGAS pues, como se ha visto, la carga fiscal que se
le aplica no le permite contar con los recursos propios suficientes para sus programas de
mantenimiento € inversion; ademas de que no tiene la posibilidad de recibir inversion

extranjera directa pues la legislacion existente asi lo indica.

La ley de inversion extranjera en muestro pais, en su articulo 5°, establece para &l

caso del “Petrdleo y demas hidrocarburos y Petroquimica Basica”que éstas actividades

"% Los petroquimicos basicos, como se

“estan reservadas de manera exclusiva al Estado
menciona anteriormente, se refieren a los siguientes: “etano, butano, propano, pentano,
hexano, heptano, materia prima para negro de humo, naftas y metano, cuando éste Ultimo
provenga de yacimientos ubicados en territorio nacional y se utilice como materia prima en

procesos industriales y petroquimicos™’,

* Ley de Inversién Extranjera, art. 5°. Leyes y oddigos de México, Legislacion sobre propicdad industrial ¢
inversiones exiranjeras. Coleccion Porraa. 25° edicién, México 2000.

¥ Relamento de la Ley de Inversion Extranjera y del Registro de Inversiones Extranjeras. At 2° Leyes y
codigos de México, Legislacién sobre propiedad industrial ¢ inversioncs extranjeras. Coleccién Porraa. 25*
cdicidn. México 2000, 10
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De acuerdo a esta misma ley, la inversidn extranjera tampoco puede participar en el
comercio al por menor de gasolina v la distribucidn de gas licuado de petroleo, pues esta

actividad esta reservada para los mexicanos (Art. 6°, de la Ley de Inversion Extranjera).

La inversion extranjera tiene la posibilidad de participar en un porcentaje mayor al
49% en la construccion de ductos para la transportacion de petroleo y sus derivados y en la

perforacion de pozos petroleros y gas (Art. 8°, de la Ley de Inversion Extranjera).

Valdria la pena que PEMEX y ¢l gobierno federal evaluaran la posibilidad de incluir
a la inversién neutra en los planes de financiamiento de la empresa; la inversion neutra es
aquella que otorga derechos pecuniarios a sus tenedores pero no les otorga derecho de voto

€n las asambleas generales.
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Capitulo 4 . Conclusiones v Propuestas.

4.1. Conclusiones.

La funcién operativa y financiera de PEMEX no depende de su status de empresa

publica, sino de la extenuante carga fiscal que limita su desempefio.

Debe de redefinirse la actual relacion fiscal, presupuestal y de endeudamiento entre
PEMEX v el Gobiemo Federal; solo asi y con una administracion eficiente, fa empresa
podra manejar adecuadamente sus horizontes de crecimiento e inversion a mediano y largo
plazo, sin perder su matriz gubernamental pero en condiciones menos desfavorables, para
actuar como una “unidad de negocios™ generadora de recursos para impulsar el desarrollo

econémico de México, y no como una “caja chica” (o quizés grande) del gobiemo federal.

Debe tomarse en cuenta ademis, que PEMEX es una empresa publica y su
desempefio es diferente al de las compaiifas privadas, las empresas piblicas tienen un
compromiso que va mas alld que producir bienes y servicios a bajo costo; tienen una mision

social que cumplir (to cual es utilizado como argumento para calificarias de ineficientes).

De acuerdo a su evolucion historica PEMEX ha logrado importantes avances en su
desempefio, por ejemplo: las inversiones realizadas han sido considerables, ha mejorado i
desempefio operativo en las refinerias y plantas petroquimicas, ha modernizado las
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estaciones de servicio v el sistema de franquicias; cuenta con un sistema de comercio
internacional eficiente y competitivo y se ha esforzado por incrementar sus niveles de

calidad y de proteccion al medio ambiente™

En base al estudio realizado en este trabajo, se observa que a pesar de la extenuante
carga fiscal, PEMEX posee la solvencia financiera necesaria para cumplir con sus
obligaciones crediticias y hacer frente no solo al servicio de la deuda sino también al pago
del capital; de lo contrario, las instituciones financieras internacionales no aceptarian el

otorgamiento de créditos hacia la paraestatal.

A pesar de que PEMEX posee la capacidad financiera reconocida a mivel
internacional y una calificacion crediticia superior a otras empresas paraestatales debido a
que genera utilidades (antes de impuestos) suficientes para cumplir con sus obligaciones, la
paraestatal se encuentra excesivamente limitada para elevar su nivel de apalancamiento en
virtud de las restricciones presupuestales. La contratacion de lineas de crédito, emisiones de
bonos y cualquier otro tipo de financiarniento es directamente regulada por la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico (SHCP) quien anualmente fija los techos miximos de

endeudamiento para controlar la deuda externa del pais.

™ Garcia Pécz, 2001,
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La excesiva carga fiscal, el esquema presupuestal y la politica piblica de
endeudamiento han inhibido el desarrollo de la industria petrolera nacional v son una gran

limitante para encarar los retos futuros del nuevo contexto energético internacional

La privatizacion de la industria petrolera no es necesaria, si 2 PEMEX se le
considera como una empresa ineficiente con grandes requerimientos de inversién para que
en el futuro tenga la posibilidad de competir a nivel internacional, es debido a las acciones

y politicas que el gobierno ha implementado asfixiando las utilidades de la paraestatal.

PEMEX ha cambiado durante los dltimos afios, actualmente se permite que el
capital privado participe en la petroquimica y en las franquicias de gasolineras, entre otras
cosas, a pesar de ello este proceso de privatizacién no ha tenido el éxito esperado (por lo
menos en el caso de la petroquimica) por parte del gobiemno federal, pues las presiones

ejercidas por los trabajadores y por la sociedad lo han impedido.

Desgraciadamente, no se ha hecho publico el porcentaje de Inversion Extranjera
Directa que ha recibido PEMEX, no el dedicado hacia el incremento del capital fijo de la
empresa, sino el dedicado a la provision de servicios tecnologicos que ésta requiere para

continuar con su proceso productivo.

PEMEX debe permanecer bajo el control estatal, entre algunas de las razones

encontramos: el interés histérico de los Estados por controlar las actividades estratégicas de
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la nacién; asegurar la oferta de productos energéticos basicos y necesarios, la integracion de

la planta productiva y la obtencion de divisas netas por via de exportaciones.

Para atender a las exigencias de energéticos que se presentaran durante el préximo
decenio se requerira de una inversién de alrededor de 56,700 mmdd, que se reparten de la
siguiente manera: PEP 16,000 mmdd; Refinacion 10,500 mmdd, Petroquimica 5,000 mmdd
y Gas Natural 25,200 mmdd *° Este esfuerzo no sélo serd de caricter financiero, también
implica cambios en el marco regulatorio que minimice las demandas sobre PEMEX para
con las finanzas publicas. De no ser asi se pondrd en riesgo la provisién de productos
petroliferos, gas natural y petroquimicos basices para el funcionamiento de la economia

nacional

La privatizacion disminuiria los requerimientos financieros del sector publico y esto
podria estimular la inversién privada, sin embargo, su efecto sobre la economia real en el
corto plazo seria transitorio y fugaz. La simple transferencia de propiedad y control sobre

activos, no se traduce necesariamente en un incremento en la competitividad y la eficiencia.

En el corto plazo, ia politica de privatizacion tiene efectos positivos en la economia,
debido a que la transferencia de activos publicos al sector privado fortalece las finanzas
pablicas, lo cual es condicién basica para una estabilizacion macroeconomica del pais ¥ a

partir de esta base emprender el crecimiento econémico.

® Garcia Pdcx Benjamin. * La Fiscalidad en Petrdlcos Mexicanos™ FE. UNAM. México Julio de 2001
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Sin embargo, a largo plazo, para que la privatizacion contribuya al desarrollo
econdmico, debe estar asociada a una politica gue induzca la inversion eficiente, la
productividad y Ia competitividad. De lo contrario ¢l impacto de la privatizacién se
neutraliza ante la incapacidad de mantener estabilidad, elevar la tasa de crecimiento y de

desarrollo.

Por otro lado, si la privatizacion se llevara al cabo, ninguna empresa privada
resistirfa la tan pesada carga tributaria que representa el actual régimen fiscal que pesa
sobre PEMEX, al privatizarla se le tendria que reducir dicha carga para posibilitarla a
crecer, desarrollarse y generar ganancias para que a su vez contribuya al pago de impuestos,
y si asi lo hiciera el gobiemno, ;jpara que privatizar si ahora la empresa ya tendra la
capacidad de incrementar su capacidad productiva por si misma y contribuir ain mis a los
ingresos piblicos?. El gobierno deberia ver la reduccion de la carga impositiva hacia

PEMEX como una inversion que Je remunerars en el futuro y no como un gasto inutil.

4.2. Propuestas,

PEMEX requiere implementar planes estratégicos de crecimiento a largo plazo que
le den mayor estabilidad y certidumbre para programar sus gastos de inversién (que deben
impulsar la diversificacion y el fortalecimiento de la empresa); el presupuesto que el
Congreso autoriza a la paraestatal, resulta insuficiente incluso para cubrir los gastos de
mantenimiento y de inversiones para el incremento y modernizacién de las capacidades
productivas.
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PEMEX no debe pensar s0lo en la modernizacion v en la eficiencia de su aparato
productivo para reducir las importaciones de productos refinados que realiza nuestro pais,
sino en dar un paso mas alld y convertirse en una empresa petrolera exportadora de

productos refinados competitiva a nivel internacional,

En el plano internacional, PEMEX no debe dedicarse Unicamente a ser un
exportador o abastecedor de crudo y gas para las empresas trasnacionales, las inversiones
que se realicen no deben dirigirse solo a incrementar la capacidad extractiva de Ia
paraestatal sino también la capacidad de refinacion con que PEMEX cuenta, para que
paulatinamente México se convierta no sélo en un pais autosuficiente en la produccion de
hidrocarburos y refinados, sino en un exportador neto de estos productos pues estos al tener
un mayor valor agregado generarian ain mas divisas para nuestro pais (actualmente nuestro
pais importa atrededor de 4,000 millones de ddlares en hidrocarburos, Garcia Paez 2001).
PEMEX tiene un gran potencial para subcontratar y formar cadenas productivas que

contribuyan a lograr un efecto mayor en sus operaciones.

Dado el caricter eminentemente ciclico de las cotizaciones del crudo a nivel
internacional, PEMEX debe mantener mirgenes de maniobra y flujos de efectivo amplios
para que en caso de un descenso abrupto en Jos precios no se afecten los proyectos de

inversion.
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Si la carga fiscal que pesa sobre la paraestatal no disminuye, el gobierno federal
debe permitir entonces que PEMEX amplie su esquema de apalancamiento con el objetivo
de realizar ias inversiones necesarias para modemizar y ampliar la capacidad productiva de
la paraestatal; no cabe duda que se cuenta con esa capacidad pues, en la crisis financiera de
diciembre de 1994, las cuentas por cobrar de PEMEX sirvieron de garantia para que el
gobiemo estadounidense otorgara un préstamo (rescate financiero) por 20 mil millones de
délares. Esto corrobora la viabilidad de PEMEX para incrementar su grado de
apalancamiento a un nivel acorde a la generacion de excedentes y a su capacidad

financiera

Es necesario replantear el actual régimen fiscal que pesa sobre PEMEX para gue sea
capaz de encarar sus compromisos financieros, de inversion, ecolégicos y de seguridad
industrial como una entidad viable en la medida en que establezca planes de crecimiento

econdmicos a largo plazo.

Los impuestos que PEMEX paga deberian ser aplicados a las utilidades de
operacién de la empresa y no como porcentaje de las ventas. No es posible que alrededor

del 95% de las utilidades de operacion se pierdan en impuestos
PEMEX debe ser tratada como una empresa productiva, rentable y competitiva, no
como una dependencia gubernamental que ejerce un gasto en el presupuesto que debe ser

minimizado.
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PEMEX debe estar sujeto a los gravamenes que cominmente pagan las empresas en
nuestro pais, es decir, el ISR, el IVA, el impuesto predial y el impuesto a los activos;
considero que debe pagar ademas el impuesto sobre fa extraccién de hidrocarburos pues
€stos le pertenecen a la nacion y representan un recurso fio renovable. El régimen especial
al que se somete a PEMEX debe desaparecer, el pago de regalias scbre la extraccion de
petroleo debe determinarse en base al precio del petréleo, en cuanto que el impuesto sobre
la renta y el pago de dividendos al accionista (nico deben estar en funcién de los resultados
financiercs obtenidos por la empresa. De esta manera tas transferencias fiscales de PEMEX
hacia el Gobiemno Federal se moderarfan y la empresa contaria con recursos para alentar su

inversiéon

Debe redisefiarse también la politica de endeudamiento de la paraestatal, para que
ésta esté acorde a su capacidad financiera y le permita allegarse de los recursos necesarios

para financiar sus proyectos de inversion.

Sin embargo, estas propuestas de recaudacion fiscal y endeudamiento se tornan
dificiles de aplicar, implican revisar la estructura legal vigente, es decir, la Ley de Ingresos
de la Federacion, lo cual no es competencia de los directivos de PEMEX o de la SHCP sino
del Poder Legislativo. Una nueva politica fiscal y de endeudamiento en PEMEX
significaria una nueva politica fiscal mexicana que se sustente cada vez menos en los

ingresos petroleros y por ende en el precio del petréleo crudo.

¥ u . T
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PEMEX necesita alcanzar niveles de competitividad internacionales, estar, a pesar
de ser una empresa publica, menos burocratizada (una empresa competitiva debe tomar
decisiones por si sola ¢n el momento oportuno para aprovechar las alternativas de negocios,
no debe esperar a “pedir permiso” a otra entidad externa a ella como es Iz (SHCP) que
quiza no conozca de manera adecuada la stuacion ni las oportunidades que ha generado la

enipresa y se rija en base a objetivos distintos a los de ésta)

Esto implica, entre otras cosas, quitarle a la Secretaria de Hacienda el control de ta
caja de PEMEX y dotar a la paraestatal de autonomia de gestion. Propongo que el control
sea desde el Congreso, sobre la limpieza de su ejercicio y sobre el cumplimiento de sus

objetivos (dentro de estos pueden encontrarse los recursos que se enteraran a la federacion).

Por otro lado, las reservas de hidrocarburos de nuestro pais cayeron 2500 millones
de barriles de petrdleo, pasaron de 58,204 a 56,154 millones de barriles entre el 1 de enero
de 2000 y el 1 de enero del presente afio(de los cuales 32,164 millones son probadas,
12,196 millones son probables y 11,343 millones son posibles. Secretaria de Energia 2001).
Durante los dltimos 10 afios las reservas han presentado la tendencia a disminuir, lo cual es
una muestra de la falta de inversiones en exploracion. Es debido a las restricciones
presupuestales y a la pesada carga fiscal que enfrenta, que PEMEX no ha tenido la
posibilidad de desarrollar nuevas dreas de explotacion. Los trabajos exploratorios han

disminuido y con ello la cantidad de reservas de hidrocarburos con que cuenta nuestro pais.
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Con la disminucidon de las reservas, los afios de produccion al ritmo actual de
produccion han disminuido de 24 a 22 afios. Para el periodo que va de 2001-2006 PEMEX
requerira inversiones de cerca de 36 mil millones de délares para la explotacion v
exploracién, de no reducir la carga fiscal v no darle mayor margen de maniobra para

manejar sus propios recursos, le sera imposible incrementar las reservas petroleras,

Otro elemento que ha empezado a afectar 1a economia de la empresa es el costo de
produecion por barril de petréleo crude equivalente, el cual aumentd de niveles cercanos a
tres dolares en 1999, en los dltimos afios a 4.63 dolares en el afio 2000, como resultado del
menor tamafio de los yacimientos, Ia sustitucién de campos y las creclentes inversiones

periféricas que deben realizarse.

En este sentide, PEMEX debera invertir, a partir de! afio proximo y hasta el 2006,
cerca de 33 mil millones de dolares (segiin Rail Muiioz Leos, actual Director General de
Petrdleos Mexicanos) para incrementar, al termino de dicho periodo, la produccién de
crudo a cerca de tres millones 800 mil barriles diarios, y la de gas en poco mas de seis mil

millones de pies cibicos por dia,

En refinacion, explica Mufioz Leos, PEMEX requiere invertir entre este afio y el 2010
alrededor de 20 mil millones de délares para lograr detener el deterioro del balance externo;
en el caso del gas, la empresa estaria enfocada a satisfacer la demanda interna que se espera
aumente 2 ritmos muy elevados y er PEMEX Petroquimica se ampliarian y modernizarian
las plantas productoras de etileno para utilizar gasolinas naturales como materia prima. En
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este {ltimo sector el monto requerido seria de mil millones de ddlares para incrementar la
oferta de petroquimicos en dos miliones de toneladas y reducir el déficit comercial en al

menos mil 250 millones de dblares anuales.

De acuerdo a Mufioz Leos, PEMEX llegaria a ser un jugador importante en el
mercado internacional, si ademdas de garantizar la seguridad energética del pais se le diera
mayor libertad para promover alianzas con otras compafiias y apuntalar la suficiencia y la
seguridad regionales en el mediano plazo, ademas de nuevas inversiones en refinacion y
petroquimica, pues de esta manera se estaria frente a un Petroleos Mexicanos distinto v

mas fuerte.

De seguirse aplicando ia abrumante carga fiscal a PEMEX y de no permitirsele un
mayor endeudamiento para incrementar su planta productiva, el rezago tecnolégico de la
paraestatal serd mayor (cabe recordar que los yacimientos con que nuestro pais cuenta para
explotacion de petrdleo se encuentran a aproximadamente 3,000 o 4,000 metros de

profundidad lo cual implica grandes costos y el empleo de tecnologia avanzada *%).

Para que PEMEX pueda crecer y ayudar a impulsar el desarrollo econdmico
nacional requiere que se impulsen programas de mantenimiento e inversiones técnico
productivas que garanticen su estabilidad operativa, la mejora continua de sus procesos

productivos, la investigacidn tecnoldgica y cientifica y el desarrolic de productos nuevos y

*  Benito Osorio Scrgio. Scminario Estrategia Encrpética cn México. Facultsd de Economia UNAM.
22/02/01,
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de mejor calidad para responder a los retos de fas nuevas condiciones de competitividad

internacional

En cuanto al ¢f Sindicato de Trabajadores Petroleros de la Repiblica Mexicana, éste
no debe ser un obstaculo para el funcionamiento eficaz de PEMEX, corresponde a ambas
partes, empresa y sindicato reformar ¢l sistema que viciaron desde hace varios afios y que
propicid corrupeion e ineficiencia en la empresa; tanto por parte de los directivos como de
los trabajadores. Es necesario que los trabajadores, operarios y directores no se consideren

actores autonomos sino que se vean integrados para el bien suyo y de la empresa.

El sindicado no debe solapar la ineficiencia del trabajador, debe estimularlo de
acuerdo a sus habilidades y no solamente a su antigiiedad en !a empresa. Sin embargo , no
es solo el sindicato el que debe cambiar, también la organizacién interna de la empresa que

estd extremadamente jerarquizada en su estructura gerencial.

Actualmente existen siete estratos gerenciales: Direccién General, Subdireccién,
Coordinacién  Ejecutiva, Gerencia, Subgerencia, Superiniendente  General vy
Superintendente, como resultado de establecer estructuras de supervision paralelas,
duplicando las estructuras operativas existentes y dando como resultado un gasto oneroso

para la empresa.

Los requerimientos de recursos para financiar los programas de racionalizacién y
fortalecimiento operativo de la paraestatal, plantean la exigencia de ajustar el régimen

83
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tributario a que esta sujeta la empresa asi como consolidar un mercado de capitales

eficiente

El gobiernc federal esta renuente a renunciar la los ingresos de PEMEX, para que lo
acepte, es necesario que el Congreso apruebe una reforma fiscal, que dote al gobierno de

los ingresos que éste perderia por la disminucion de la carga impositiva hacia la paraestatal.

Como ya se menciono, el gobierno debe ver esta reduccion de la carga fiscal en
PEMEX como una inversion, pues al permitirle incrementar su capacidad extractiva y de
refinacion, las ventas y por consiguiente los ingresos del gobierno federal aumentarian. De
no aplicarse estas medidas nuestro pais corre el riesgo de que PEMEX se convierta, en un

futuro no muy lejano, en un obstaculo para el crecimiento econdmico nacional.
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Cuadro 8. Petroleos Mexicanos.
Estados de resultados 1992-2000,

{millones de pesos)

1992 1953 1994 1995 1996 ﬁ-97 1958 1999 2000+

Ingresos 66,039 81,063 93,902 145,782 219,029 253,915 249,102 318,719 442,6191)-
Venins nacionales 39,367 56,503 64,116 92,125 130,844 165,342 184,781 225314 292,958
Exportacitn 25,935 23,215 25,043 53,657 88,185 8,857 64,321 93,405 149,732
Orros ingresos 737 1,345 4,743
Consto de Ventas 24,775 24,620 24,735 30,926 39,176 60,323 731,225 82,502 106,335
Rendimiento broto 41,264 56,443 69,117 114,856 179,253 193,592 175,977 235,216 336,335
Gastos de distribucién 4,220 3,405 4,024 3,492 3,869 5,841 7469 8,054 8,850
Gastos de administracién 3,482 5,874 5,994 3,169 4,849 4,252 5,403 5,321 7,760
Servicios corporativos 3,339 4,686 5,647 7,532 8,105 11,101
Reserva laboral 6,999 8,030 14,120 4,440 Q317 13,872
Gastos{ productos) financieros ¥ olros 114 -146 1,177 4,741 -3,508 -3,296 -3,068 -1,803 3,821

Suna de gastos de distribuclon, sdministeacién y ofros 1815 9,133 11,195 12,258 17,926 26,564 21,783 29,048 45,404
Rendimdento antes de impuestos 33,449 47,310 57,921 102,598 161,327 167,028 154,194 207,168 250,931
Impuestos v derechos 30,136 44,328 54,725 92,415 144,810 159,217 151,545 208,137 292,747
Derecos sobre hidrocarburos 120,314 84,194
Otros impuestos v derechos 38,904 67,351
Direcios 26,878 32,928 74,712 125,043 117,811 221,070
indirecton 17,450 21,797 17,703 19,167 90,326 71,676
Rendlentento neto del ejerciclo 3313 2,952 3,196 10,183 16,517 7811 2,649 949 -1,816

"Fuents: Pemex. Memorias de labores 1992-2000
* Cifras preliminares
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Cuadro 9. Petréleos Mexicanos: balance General al 31 de Diciembre
(millones de pesos)

lﬁ 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000*
Activos 155334 15-2:542 200,103 243,491 310,183 335473 383,988 420,509 444,384
Circalante 25,652 21,706 26,491 44,071 4,188 63,024 55,393 83,094 90,339
Efectivo y valores de inmediata realizacdn 1,768 1,803 4,487 9,206 15,119 11,633 11,302 19,571 15,947
Cuentas y docuntentos por cobrar 15,957 19,444 15,409 25,206 446,007 36,303 32,191 47,895 51,683
Inventarios 1.927 6,459 6,595 9,659 14,462 15,087 11,901 15,627 22,709
Fijo 126,210 122,506 139424 182,557 206,630 231,897 286,821 281,912 294,360
Otros 3472 2,330 14,188 16,863 29,365 40,553 41,773 55,503 59,686
Pasivos 41,608 44,316 BI,479 115,701 153,343 176,721 196,079 221,205 237,724
A corto plaze 13,331 17,172 23342 37,769 62,782 60,726 49,802 70,486 81,132
Cuentas por pagar a proveedores 2,719 5,003 4922 5,421 9,248
Corto plazo 8,345 10,199 14,821 26,261 36,847
Impuesto por pagar 2,266 1,976 3,599 6,087 16,687
A largo phazo 28,2714 27,143 58,137 77,932 90,561 115,995 146,277 150.719 £56.592
Patrimorndo 113,729 108,216 118,624 127,790 156,840 158,752 187,908 199,304 206,660
Centifieados de aportacién A 22,341 22,341 22,341 22,341 22,341 10,222 10,222 10,222 10,222
Reservas con destino especifico 16,050 16,276 8421 9,260 8,637 8,227 8,394 10,449 14,017
Supernvit por sciuslizacién 72,025 66,628 82,997 82,802 99,850 113,007 145,509 159,453 170,426
Supernvit por donncidn 165 165 165 165
Rendmmicnto de ejercicios anteriores 0 0 1,669 3,204 9,495 19,230 20,969 19,984 13,646
Rendimieato del ejercicio 3,313 2,982 3,196 10,183 16,517 7,811 2,649 069 -1,816
Foendes Pemer. Memorlas de labores 19922000
* Cifras Preliminares
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Cuadro 8. Petrélecs Mexfcanos: resultados de operacién.{1}
, {mlllones de Esos!

e 1833 1934 1953 1596 1987 1988 1959 2000
Utilidad da operacién 39,688 38,004 84,970 142,236 134,401 47,348 111,418 221,281
Ingresos 100,524 114,306 204,488 316,173 31,473 287,072 358,341 605,812
Ventas al Piblico 38,530 42043 75,424 111,857 128,975 120,812 140,286 226,481
Yentas intarorganismos 30,033 44,706 13694 117,353 123329 100,927 23,370 224,354
Exploraciln y producesn 1,72 3,245 3703 6,843 8,720 10,928 11,512 20,543
Refinacsbn 1,568 BAN 45,820 69,206 69,379 51,221 §7,284 127,733

Gas y petroouimica bésica 12,380 11,758 18,068 20,737 33,188 30,846 37,362 65,122

Petroquima 3,283 4529 8,244 11,576 10,750 7,690 7.074 10,574

Cavporatvo A% 49 59 0™ 245 242 228 s

Expoctaciones 3,187 25,315 53,9684 88,226 86,569 84,865 84,004 153,658

Olros Ingresos(2) 84 1343 1,416 738 580 S48 692 1,018

Egresos 81,120 7732 110,528 175,637 207,072 199,724 248,925 384,531

Varisbies 45,158 49,050 82420 131,050 145,762 123,988 150,456 270,185

Compeas itstomganismos 38,984 42,007 70,678 413,857 118,237 24,863 118,251 214,072

Exploatidn y productdn 28443 31,180 53961 87343 91311 71,800 92386 114,821

Refinacidn 1577 300 5877 5060 9,058 7056 7792 10,338

Bas y petroquimica bdsica 8,063 8,481 813 14,428 14,576 14,162 14,168 28,115

Petroqui mica 801 1,381 2906 4,125 3,283 1,845 1,922 2787

impottacones. 4479 4,993 7,088 12,538 21,113 20,283 25,358 44,422

IEPS Interorgansmos 128 107 147 160 42 780 862 10

Decknacitn 1,588 1,820 3587 4,308 8022 8,262 7,857 8.048

Fios 15915 28,262 I 44 887 81,276 75.738 56,460 114,345

Total da operacion 10,059 11819 20,743 s 3,184 37,358 42,008 52,983

gastos de operacidn 20,829 28,423 33,807 38,072 48,160

Fabntitidn 6842 8.75¢ 11516 15,014 14677 21416 27021

Ventas(3) 3,025 3.418 5,596 7.387 8,887 8,616 9,236

Administracadn 3783 3684 3Nz 5,023 8,825 7.039 11,903

Sericion SOmoRivos 3380 3,087 2,287 2,742 3,381 4,027 4,823

Serncios MsdIoos 1,600 2,394 3,010 3,530 4,237

TelecomuniCaciones 297 347 281 487 586

Resarva laboral 4,035 6,502 8,030 14,253 16,082 24,476 26 504

Gatos comontrms 3308 5,002 8,284 7128 10,282

Depraciacion 5919 6,809 9,363 10,345 10,770 14,021 22,767 221,178
Subgidies &l ConsumKRN 1,106

T exchuya el LV A

[y inchuye venias de 8nergia al sector slecinco
(3} En PEMEX Refinacsdn 24 intluys &l costo de mequila.
Fuente, Pemex, Mamorna de boces



Cuadro 10. Petrédiegs Mexicanos: resultadoes de operacidn.(1)

gmlllones de Q_gsoa)

Porcanta)e Porcentajs Porcantaje Porcantale Porcantaje Porcantaje Porcantae Porcantale
on rpecto 8 con rapecto 8 con fepecio 8 con repecto & con rapacto & <ON rapacto 8 aon repectoa con repecto a
9 3 Ingresos 41954 mmm 1938 bliﬂﬂm e los Ingresos 1087 los Ingrasos 1898 Ioslngresos 1999 les Ingrasos 2000 los Ingresocs
Ttesd oe opeachn EX Y T F T ] 3238 54.970 3158 42238 4470 134,401 39 56 87,548 3043 111416 305 221,261 6.5
inpreans 100,024 100.00 114,508 10060 204,430 100 00 MBEATD 100.00 341,473 100.00 287,072 100,00 356,341 10000 604,812 100 00
Vartze 8l Pitiico /50 B, 42043 3187 75,424 2688 11,857 3518 128075 T 120012 4212 140,268 3018 220,481 3
Yy TR 30,033 87 44,708 »1 73,684 W 117,358 3588 123,320 3612 106,927 3516 123,378 3443 224,354 ym
Eaploracin y produtcidn 1,723 i 3,245 2 3,703 181 8843 208 9,720 285 10,828 381 11,512 321 20,543 330
Refracion 21,508 2142 25,124 2163 45820 23 63,290 2178 68,376 032 51,221 1784 67,284 1877 121,733 2108
Gan y petoguinvice bitica 12,380 1228 11758 1020 18,088 784 2,737 235 33,158 972 20,848 1078 37,302 1041 65,122 1078
Patroquiméca 3,283 3% 4529 308 8244 403 11,576 384 10,798 318 7,600 288 7.07a 197 10,574 175
Coeparatne 40 00 49 o004 58 [111<) 101 003 245 007 242 oo 228 008 281 008
Evpotacicres 23187 22M 25315 ALY 53,684 238 85,226 ok 88,566 2504 64,885 2253 04,004 2823 153,958 254
Ovwim ingreson(Z} & ooe 1343 (RT3 1418 o 738 023 580 017 540 218 602 ol 1,018 017
Egresoe 81,128 cosd4 "z o184 119,528 5845 175,837 55.30 200072 €0 64 199,724 6557 246,926 868.91 3e4,531 63.47
Vertates 3158 Ty 400 4280 04z 4ot 121,080 4119 148792 4270 123988 4349 150,488 M.89 210,485 460
Compent imemgaiemos 38964 3867 202 BT 70,978 2474 13857 3582 118207 3463 94,863 3268 118,251 3244 214,072 3534
Explorscadn y produttdn 18443 2 35,180 nza 53081 w3z B 343 2745 91,314 2874 71,600 2464 02,369 2578 174821 2886
Refracidn  1,5H 158 3025 285 5471 29 8,080 253 5,058 265 7,058 z48 7.792 217 10,339 T
Gas ¥ potoguimca bisica 8,083 800 8481 565 8534 a8 14420 1% 14,576 427 14,162 40a 13,168 396 26,115 431
Petroquimics e [+]. -] 1,381 119 2008 142 4925 130 3293 oead 1,845 o84 1,822 054 2,797 048
FrporthCxotey. 4473 4 44 [E:: ] 437 1,668 378 12538 394 21,113 -5t 20,283 707 26,358 708 44,422 733
EPS intsronganamos 128 012 187 047 167 008 160 005 4 012 780 oz 992 028 1o 612
Daclraendn 1,563 15 1,828 180 3587 175 A4.338 138 8,022 176 6,262 288 7857 218 8,048 133
s 1585 28,262 4,72 E ] 1844 44 287 1411 81,278 17.96 75,736 2838 96,463 28.92 114,343 887
Totad de operacidn 10,058 508 17,818 15.41 20,743 1014 23118 T 3164 213 37.358 1301 42,008 1175 52,053 875
pasio de cperscidn 000 [+1¢5] [+ 10} 20,820 655 20,423 832 33,867 1183 38,072 10862 453,180 795
Fabricacidn 000 8.BA2 807 9,757 477 i15t6 382 15,014 440 14,877 511 21,418 598 27,021 446
Vertan[¥) oon 3025 285 341 187 5,506 176 7.387 218 8,867 X0 ] 2816 288 9238 152
Adrrarnsacain 000 3,783 n 3685 180 3Nz 117 8023 iTe 8,823 300 7039 1986 11,803 198
SeACOR DOTPOTEivDS. a0 3869 338 3.887 190 2287 G72 2740 [1}5:¢] 3,201 118 4,007 112 4823 080
Sanvios rrddcos 000 00 o0 1,880 083 2,384 070 3,010 105 3530 098 4,237 070
Tedetommunicaciones 000 000 000 21 0.08 347 010 281 012 497 014 588 0
Rstptvs bl ooo 4035 353 6,992 142 B8.030 252 14,253 417 18,092 630 24,476 683 26,601 494
Gaion Tolporetivos oo 000 000 3,399 107 5,002 149 8,264 218 7.128 168 10,282 170
Depraciatitn 5919 587 8,609 578 9,383 458 10,345 325 10,770 315 14,021 488 22787 835 21178 36 61
Suibaicton Bl DONUETC 1,105 1.10 0.00 0.00 000 000 Q00 000 G0
T A RIVA

{T} $ctay® ventas e snegia al sector slectneo
{3} Ea PEMEX Refinacstn sa incluys el cosio de maqula
Fupnt Pacrys, Momeny do labores 1092-2000



(1] 19%) [éal virisckn 1995 varteiin 1994 Tirisclon 1997 yiutecion 1998 ¥arsclén 1559 Variscidn 2000 varackin
Rempmiens wix ad 21 17 ol 1o s 0353 2% 492 541 [ 351 3 219 nd nd
Sresiagients e nd a . a1 158 3 33 ou 141 464 L4 216 ez 207 nd nd
L]
sy heverden
- b
Mg ¥
bk il ud 523 001 22 02 978 5148 uz ad nd
Bencfambenn br9e 1 53 135 293 069 -6 236 H nd nd
Eamrwraey Pnanc Al L 33 L€ Stdx £42 b 121 192 itz B¥] 48 M 142 45 EEC] nd nd
ad 15 1 £3% 17 oot 118 a0l 144 0 m o0y 1n []} nd nd
Copleaf de irsees ad LX) 314 ALY [131] 1824 1145 3.3% 2297 5.109 5391 1194 14 959 9368 nd ad
Fomtz Pamax Hisrenas o Waores 19921929
o i 1253
Toad - od 133,022 135,524 133,281 135219 134372 132,954 136,782
Defisittves - 106,939 12088 1,1 111,542 n4n3 115,747 117,873 126,257
T - nd 26,934 23,753 21,239 21,406 18,625 15,081 16,525

Paer o Hareries de ieres 1990- 1499



Cuadro 13. Pemex. Cuarta empresa productors de energéticos liguidos. Cuadro 15. Afios de produceidn de petréleo al ritmo actua

{ De scuerdo a PIW ranking) Pemex 242
Las Diez Empresas Petroteras mis Grandes, Exxon/Mobile 133
{ miles dg_ barriles por dia) RD/Shell 15.2
Rank Compailia Volamen BP/Ameco 11.9
1 Saudi Aramco 8,304 Chevron 112
2 NIOC/ran 3,725 Arco i
3 PDV/Venezuel 3279 Conoco it
4 PEMEX 3.070 Texaco 104
5 BP Amoce/UK 2,707 Philips 134
6 Exxon Mobiln 2,502 PDVSA 66.4
7 Royal dutch/sl 2,354 Fuente-Direceién Corporativa de Finanzas Subgerencia de financiasmentas y An.
8 CNPC/China 2,185 Pemex 01/01:00
9 INOCiIrak 2,142 PDVSA:31/12/98
10 KPC/Kuwait 1,905

Foerse: PIW (Petrolevmn Industry Weekly)Special Supplement Vol. JOC{VIIL No. 51, Diciembre 20 1999
Pemex Diretcidn Corporativa de Finanzas. Subjerencia de Financiamientos y Andlisis de Mercado.

Cuadro 14. Reservas Provadas 1999,

Pemex 34,104

Exxon/Mobile 21,303 Cuadre 17, Produccién de Hidrocarburos 1999

RD/Sheil 19,675 Pemex i 4,301

BP/Amaco 11,925 Exxon/Mobile 4,295

Chevron 6,293 BP/Amoco 2,757

Arco 2,695 Arco 673

Conoco 2,554 Caonoco 636

Texaco 4,831 Texaco 1,280

Philips 4,132 PDVSA 3,647

PDVSA 88,322 Fuerte:Dureccién Corporativa de Finanzas Subgerencia de financiamientos ¥ Andlisis de Mercado

Foete Devecdn Corporstiva 4 Frens Sobgerencs de Eruncumicnits y Andbst & Mereads



Cuadro 16. Pemex Produccién de Gas y Petrdleo Cuadro 19, Pemex, Ingresos Por exportacién. 1994-1999

Precio de Ingresos por Yolimen de
cxportacién del  exportaclon(MM exporfacldn (MM
Afto Petréleo Gas Afo barrii(US5) USs) bpd)
1994 2,685 6,325 1994 13.88 6.62 13
1995 2.617 3759 1995 157 7.48 13
1996 2.858 4,195 1996 18.94 10.7 154
1997 3.022 4,467 1997 16.46 10.3 172
1998 3.070 4,791 1998 10.16 642 171
1999 2,906 £ 1999 15.62 8435 1 55
2000 2.976 4,745 Fueate Direccién Corporativa de Finantas Subgerencia de
Frerne Dimoonon Corporsims 8 Frurvas Sabgmenca de Brannacmercas | Antbes de Vieriadls financiamientos v Analisis de Mercado

Cuadro 21. Perfil de vencimiento de Ja denda de Pemex.
(Milles de millones de délares)

Afio Tradicional  Pidiregas Pemes Finance

Cuadro 18, Costo del barril de petrdles para fas principales empresas pefroleras 2000 1.5 02

(1999 dilares por barril) 2001 1.6 02
Pemex 379 2002 15 1 03
Exxon/Mobil 4.55 2003 06 0.3
Chevron 5.48 2004 05 03
Texaco 6.93 2005 16 03
PDVSA* 3.07 2006 0.8 03
*en 1998 2007 1.4 0.5
Fuente PIW (Petroleum Industry Weekly )Special Supplement Vol XXXVII No $1. Diciembre 20 1999 2008 05 01 22
Pemex Durecritn Corporativa de Finunzas. Subjerencia de Financiamienios y Andlisis de Mercado 2018-20027 1 0.1

Fuente:Direccitén Corporativa dé Fianzas Subgerencia de financiamientos y
Anélisis do Mercado.

97



Cuadro 10. Pemex, Gasto de capital Reservas probadas de Hidrocariuros,

{millones de délates) Millones de BarnilesVariacion porcentual

Ado Tradicional  Pidiregas 1983 72,500
1995 3.287 4] 1990 66,450 -8 34
1994 3912 0 1992 65,000 -218
1997 4.677 605 1995 63,220 2.4
1998 317 2,083 1946 62,058 «1 84
1999 3,400 4,089 1997 60,900 -1 87
2000 3,437 5,053 19498 60,160 -1.22
Fuemme Direccion Corporativa de Finanzas. Subgerencia de financiamientos 3 Ansfisis de Mercado. 1999 57,741 ~4,02
2000 58,204 080
2001 56,154 -3 52

Fuente: Secretaria de Energia,

Cuadro 2. Crecimiento en la deada total de Pemex. 1992-1999,

{railes de mitlones de délares)
Afio Tradicional Pidiregas  Pemex Finance
1992 9
1993 9
1994 93
1995 96
1996 10
1997 16.3 1
1998 1e7? 1.2 1.5
1999 11.1 14 4.05

Fuerae Direceion Comporativa d2 Finanzas. Subgerencia de financiamiertos ¥ Andlisis de Mercado



Cuadro 24, Petrbleos Mexicanos.
Valor del Comercio Exterior.
{ millones de délares)

% de las % de las
Afio  Exportschmes  Exp decrado 1SS0S Importaciones MROTCones 4o IMPOTEee o Expeciactones
al total repecto al total
1592 8,345 7,448 89% 1,564 769 45% 5,781
1993 7.459 6,441 36% 1,446 754 52% 6,013
1994 7.517 6,624 88% 1,466 560 38% 6,051
1995 8,401 7,480 89% 1,206 558 46% 7,195
1996 11,608 10,704 92% 1,142 711 62% 10,466
1997 11,210 10,340 92% 2,666 1,169 44% 8,544
1998 7.142 6,466 9% 2,232 924 41% 4,910
1999 9,914 8,859 89% 2,670 868 33% 7,244
2000 16,300 14,887 91% 4,699 1,200 26% 11,601
Promedios 90% 43%

Fuente: Informe Anual de Petroleos Mexicanos 2000.



Gréfico 15. Precio promedio de la mezcla mexicana{ délares por barril)
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Grifico 18, Exportaclones de petréleo crudo por vollimen y por regién. 1988-2000
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Qréflco 18. Indice de Scivencla
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Cuadro 24,

roducen

tr imicos Basicos Cual n nde se
principales.
Producto Centro Productor Usos
Etano Cangrejera, Pajaritos{ Obtencion de etileno para elaboracion de
¥ Morelos polzetileno.
Cangrejera, Morelos,
Nuevo Pemex, Produccién de etileno, propileno y
Nafta Cactas, Reynosa, butadieno, reformulado de gasolinas y/o
Matapionche y Poza cragqueo.
Rica
Paiaritos Extractor de aceites vegetales, diluyente de
Hexano ; [:' . tlézi pinturas, solvente, elaboracién de thinners,
materia prima para sintésis organica-
Extractor de aceites vegetales, disolvente,
materia prinza para sintesis organica,
Heptano Pajaritos determinacién y valoracién de octanaje de
gasolinas, preparacién de adhesivos,
adelgazadores y reactivos de laboratorio.
. Refrigerante, combustible doméstico,
Propano Poza R;ﬁ rell!csosnosa propelente para aerosoles, obtencién de
¥ hidrégeno.
Sintesis organica, combustible doméstico,
Butano Poza Rica propulsor para aerosoles, disolvente,
refrigerante, enriquecidos de gascs.
Sintesis organica, combustible doméstico,
Kot . propulsor para acrosoles, fluido para
tand Poza Rica calibracién de instrumentos, caucho
sintético,
Mezcla de Paiaritos Obtencién de Pentano e isopentano, cn la
Pentanos 4 industria de expansores.
Materia Prima Madero, Tul
para Negro de Cd. Cad ' ¥ Industria Hulera
Humo
Solvente "K" . .
Incotoro Reynosa Vehiculo de insecticidas, desengrasante
Matapionche,
Solvente "L" | Reynosa, Poza Rica Industria de solventes
y Cangrejera
Solvente de .
‘Absorcaén Reynosa Indystria de Asfaltos
Fuente: PEMEX Gas y Petroquimica Bésica. www.pemex.com




Cuadro 25.

Petraleos Mexi

e : ‘ o
: Produccitn daruda 8 S ; e _
) : res
[ Producoisy del ﬁ;éﬁ T ety x.g:@';f;dcn
o RS ; ‘ %m - : poris

SR
R

: : i X w(lfentes
. L 4 f . K A | § poidn
: Avemdtcas 'y Deivades Exporiadion
Desivados de Propil e

Fuente: PEMEX Gas y Petroquimica Bésica. www.pemex.com
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