Petroleo y finanzas piiblicas

1 objetivo de finanzas publicas sanas constituye un elemento

central de la consecucion del equilibrio macroeconémico

interno y externo necesario para lograr la transformacién
estructural de laeconomia mexicanay, a corto plazo, un meca-
nismo para alentar la inversién, el empleo y el ahorro. México
ha avanzado en el primer aspecto, es decir, en mantener el con-
trol presupuestario del gobierno central en margenes razonables!
y, como resultado, ha acotado los requerimientos de endeuda-
miento del sector piiblico en niveles minimos.? Asimismo, se
han registrado progresos en la técnica presupuestaria mediante
reglas de operacién que garanticen la transparenciay laeficiencia
del gasto, asi como laevaluacién de los diversos programas. Sin
embargo, las finanzas piblicas sanas no se han convertidoen una
palanca para elevar el crecimiento econémico.

No obstante el aceptable crecimiento del PIB, la estabilidad
relativade las variables financieras, la gran disciplinaen el gasto
publico que exige la Secretaria de Hacienda y Crédito Piiblico
(SHCP) y el control del dinero y el crédito que ha impuesto el
Banco de México en los tiltimos afios, las restricciones fiscales
del gobierno prevalecen y se acentiian.

1. Desde la 6ptica monetaria, el exceso de dinero por encima del
monto necesario para acomodar la tasareal de crecimiento del producto
y el empleo guia a la inflacién y resulta de un comportamiento fiscal
impropio, asociado a una posicién laxa de la autoridad monetaria.

2.Dehecho, la situacién de finanzas piblicas sanas en México no
se asocia a la fortaleza de la economia, su eficiencia operativa o la
recuperacién del ingreso de la poblacién, sino a las capacidades de
ajustar un bajo déficit ptiblico a un nivel de ingresos publicos insufi-
ciente para los niveles de inversién deseables.

* Profesor de la Division de Posgrado de la Facultad de Economia,
UNAM <garpaez@servidor.unam.mx>.

en Meéxico

Unade las debilidades estructurales del sistema fiscal mexi-
cano es que la carga tributaria recae en cerca de la sexta parte
de laPEA y por tanto es vulnerable a las variaciones en el ingre-
soy dependiente de los ingresos no tributarios, en particular de
los derivados de la operacién de Pemex. En 1999 la participa-
cion de esta entidad en los ingresos presupuestarios del gobier-
no federal fue de 68.9%. Ello incide en la capacidad de gestién
y control del presupuesto, pues cualquier choque externo pue-
de acarrear fuertes ajustes internos.

La fragilidad financiera del gobierno también se aprecia en
la proporcién del gasto programable respecto al PIB que enel afio
en curso es de 15.11%, lamas baja desde 1980; la parte no pro-
gramable, vinculada en su mayor parte con el pago de intereses
sobre ladeuda publicay los que genera el salvamento del siste-
mabancario, representa 7.22%. Los ingresos fiscales contindan
reduciéndose como proporcién del PIB: en 1999 representaron
11.27% y se prevé que en 2000 bajen a 10.82%.% Por tanto, la
compensacioén de la caida tributaria ha tenido y tendrd que au-
mentar en el presente afio con ingresos derivados de los precios
y las tarifas de los bienes y servicios piblicos.

:GIMEN FISCAL DE  EMEX

acaidade los ingresos tributarios en los dltimos afios se ha
compensado con larentapetrolera. La carga fiscal més fuer-

te proviene de los denominados derechos (véase el cuadro):

1) el pagodelderecho sobre la extraccién de petréleo (DEP),
cuya tasa es de 52.3%, se cubre diariamente, incluso los dias

3. Larecaudacién del impuesto sobre larenta (ISR) disminuy6 su
participaciénenel PIBde 5.1% en 1994 a4.5% en 1998, 1o cual colo-
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GRAVAMENES APLICABLES A PrmEX

Contribuciones pagadas

Extraccion Exportacién Petroliferos o Al valor a entidades
Periodo de petréleo del petréleo petroquimicos agregado Otros federativas o municipios
1938-1959 Impuestos sobre Impuestos a vehiculos Todos los demds Impuestos sobre
la produccién propulsados por impuestos, derechos, consumo
del petroleo diesel y gas LP productos y de gasolina (2%)
(participacién aprovechamientos
a estados y muni-
cipios petroleros)
1960-1982 Impuestos sobre Impuesto por Impuesto sobre VA (1980) Incluido en el Impuesto sobre
ingresos brutos exportaciéon ingresos brutos impuesto sobre consumo
(impuesto Unico) de petréleo de petroquimica ingresos brutos de gasolina (2%)
(1975) (1967); impuesto (impuesto Gnico)
sobre la venta
de gasolina (1974);
IEPS (1982)
1983-1992 Derechos sobre DSH adicional IEPS. tasa fija IVA Demis Ley de Coordinacidén
hidrocarburos (DSH) contribuciones Fiscal
v extraordinario
(1985)
1993 Derechos sobre la DEP IEPS complementaria  IVA Impuesto sobre Ley de Coordinacién
Régimen extraccion de DSH o IEPS tasa fija rendimientos Fiscal
en dual petréleo (DEP) petroleros (IRP)
DSH
1994 DEP DEP IEPS tasa variable IVA IRP y demds Ley de Coordinacién
Red fiscal contribuciones Fiscal
1995 DEP DEP IEPS tasa variable IVA IRP y demis Ley de Coordinacién
Red fiscal contribuciones Fiscal. Impuesto
(DSH Y ASH) sobre néminas
y predial
1996-1999 DEP DEP IEPS tasa variable IVA IRP y demés Ley de Coordinacién

contribuciones Fiscal. Impuesto
sobre néminas

y predial

inhébiles, mediante el entero de 88.173 millones de pesos; ade-
mds, cada semana se anticipan 620.602 millones de pesos;

2) el pago del derecho extraordinario sobre la extraccion de
petréleo (DEEP), conunatasa de 25.5%, serealizamediante 51.120
millones de pesos diarios y un anticipo semanal de 359.808 mi-
llones de pesos;

3)elderecho adicional sobre laextraccién de petréleo (DAEP),
conunatasade 1.1 por ciento;

4) el derecho sobre hidrocarburos (DSH), con una tasa de
60.8%. Toma como base los ingresos por ventas de hidrocarbu-
ros, petroliferos y petroquimicos a terceros, incluyendo el im-
puesto especial sobre produccidn y servicios por enajenaciones
y autoconsumos sin considerar el IVA;*

5)elaprovechamiento sobre rendimientos excedentes (ARE),
con una tasade 39.2%, se aplica cuando en el mercado interna-

ca a México como uno de los paises con menor carga de ISR empre-
sarial en el 4mbito mundial (1.9% como proporcién del PIB).

4. Los componentes de la base gravable son: de Pemex Explora-
cién y Produccién, exportaciones de crudo; de Pemex Refinacion,
ventas nacionales. exportaciones, impuesto especial sobre produccién
y servicios (IEPS), excepto importacién y fletes, y de Pemex Gas y
Petroquimica Bésica, ventas nacionales, exportaciones y fletes, y de
Pemex Petroquimica, ventas nacionales y exportaciones.

cional el precio promedio ponderado acumulado mensual del
barril de crudo mexicano exceda, para el presente ano, 16.50
dolares;

6)el impuesto a los rendimientos petroleros (IRP), cuya tasa
es de 35%. Considera como base el rendimiento neto derivado
derestar alos ingresos totales del ejercicio las deducciones au-
torizadas.

En el ambito federal® se encuentran: el impuesto especial
sobre produccién y servicios (IEPS). por el cual anticipa diaria-
mente 208.225 millones de pesos como minimo; impuestos so-
bre productos del trabajo (ISR); residentes en el extranjero (ISR
eIVA); personas fisicas (IVA) y derechos de vigilancia (Secodam).
En la esfera local contribuye con el impuesto predial (munici-
pios);® néminas (estados); derechos de agua (municipios) y
derechos vehiculares.

Lo anterior explica por qué 1998 fue un afio complicado para
Pemex: sus ingresos disminuyeron y su presupuesto se recorté
entres ocasiones. Ese afio lautilidad netade laempresacay$42%
debido alabajadelos precios del petréleo; después del pago de

5. Direccién Corporativa de Finanzas Gerencia Fiscal. El régimen
fiscal de Pemex, Pemex, 1999.

6. Las cifras hasta septiembre de 1999 por concepto de ndéminas
ascendieron a 188.9 millones de pesos y el predial a 16 millones.
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impuestos y derechos registré una pérdida neta de 10 139 mi-
llones de pesos por el singular régimen fiscal a que estd some-
tida la industria petrolera mexicana, cuya base impositivaesel
ingresobruto y nolas utilidades.” El régimen fiscal se refleja tam-
bién en el estado de resultados consolidado al tercer trimestre
de 1999. No obstante las excelentes circunstancias de mercado
que permitieron obtener mas de 2 000 millones de d6lares por
encima de los montos previstos por exportaciones de crudo,
Pemex sélo logré un rendimiento positivo de 300 millones de
pesos.

La propiaempresa haexpresado suinsatisfaccién. “El actual
régimen fiscal descapitaliza a la industria petrolera, afecta su
eficiencia para captar recursos financieros en el exterior y des-
alienta el célculo racional al interior de la misma” ? sefial6 en
marzo de 1999 Adridn Lajous, entonces titular de Pemex.

Siel gobierno contintda con esa politicarespecto alos ingre-
sos provenientes de los hidrocarburos, al margen de la situacién
y las perspectivas de los mercados, debilitard atin mds la capa-
cidad financiera de Pemex y pondra en riesgo la misién social
mds altade laentidad: la viabilidad de una oferta interna de pro-
ductos petroliferos y petroquimicos (véase la grifica).

\DICAD( S DE DESEMPENO DE EMEX

Algunos indicadores bdsicos de gestién de la empresa revelan
las crecientes restricciones financieras.

1) Liquidez. De 1988 a 1992 la liquidez osciléde 1.6 a 2.1,
pero a partir de 1993 ha descendido 1.5 a valores cercanos a la
unidad (1.04y 1.09e¢ 997y 1998, respectivamente). Ello ex-
presaunareducciéndrasticade la capacidad de Pemex parapagar
deuda de corto plazo.®

2) Solvencia. De 1988 a 1994 Pemex registrd una solvencia
de 2.3 a 4.5, pero a partir de entonces comenzé a declinar de
manera progresiva:de2.1en 1997a1.7en 1998. Ello ha impli-
cado que la empresa no se haya recapitalizado por no haber in-
vertido lo suficiente y que sus compromisos o adeudos crezcan
con mayor rapidez que sus activos o bienes.°

7. Témese el caso de los derechos que se causan en proporcién
directa al costo del servicio que prestay no ala utilidad percibida por
el contribuyente, asi como también los caso del IVA y el 1EPS, tradi-
cionalmente conocidos como impuestos indirectos. Por otra parte, si
el régimen fiscal de Pemex en 1960 participaba con 12% sobre sus
ingresos brutos, en 1999 explica 60.8% sobre ingresos brutos mas el
IEPS.

8. Adrian Lajous, Informe del director, marzo de 1999.

9. Liquidez = activo circulante/pasivo a corto plazo. Valores me-
nores a 1 significan que laempresano cuenta con el respaldo suficiente
paraenfrentar sus compromisos inmediatos, en tanto que valores su-
periores a 1 denotan buena liquidez de la misma.

10. Solvencia =activo total/pasivo total. Este indice reflejalaca-
pacidad de la empresa para afrontar no sélo sus compromisos a corto
plazo, sino al conjunto de ellos. Puede interpretarse como una medi-
da de cémo saldria la organizacién si fuera liquidada, vendiendo to-
dos sus activos y saldando todos sus adeudos. Una empresa es salu-

EMENS CARGA FISCAL EN RELACION CON SUS INGRESOS BRUTOS,
19 1999 (PORCENTAJES)
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3) Rentabilidad sobre ventas. Esta varié de 2.2 a 7.6 enel
periodo 1988-1997 y en 1998 cayé a— 3.7 debido a lacombina-
cion de labaja de las cotizaciones y la excesiva carga fiscal. Lo
anterior entraiia que Pemex requiere un gran volumen de ven-
tas para obtener un nivel de utilidades aceptable.'!

4) Rentabilidad econémica. En la medida en que Pemex es
unaempresaintensivaen capital, la tasa de rotacién de los acti-
vos es por lo general débil, pero los margenes de utilidad sobre
ventas son elevados. El indicador de rentabilidad invalida la
eficiencia del de rentabilidad econémica por la razén aducida
anteriormente.'?

Enel casode Pemex ocurre que lacargafiscal rompe el prin-
cipio de la proporcionalidad, segtin la cual un sujeto debe con-
tribuir en funcién de su capacidad contributivay, sobre todo, que
la tributacién nunca debe ser tan grande que destruya la fuente
de riqueza del contribuyente y su actividad.

Silasituacién no cambia, y considerando que algunos grava-
menes importantes que cubre Pemex no se basan en las utilida-
des que obtiene, llegard el momento en que, ademds de no ha-
br--tilidades, se afectardn otros rubros que laempresa usa para
cL_..plirsus funciones y se llegard al agotamiento total de sus re-
cursos econémicos. Asi, urge modificar la onerosa carga fiscal
de Pemex, la cual deberd inscribirse en el marco de una moder-
nizacién del sistema fiscal mexicano para evitar que disminu-
yan de modo critico los ingresos del gobierno. Algunos de los

dable si su solvencia es superior a 1, lo cual denotaré que las inver-
siones realizadas han incrementado sus activos, los cuales reditian
mas ingresos y con una proporcién de los mismos se pagan los adeudos.

11. Rentabilidad sobre ventas = utilidades netas/ventas. Signifi-
ca la rentabilidad de un negocio desde el punto de vista comercial.

12. Rentabilidad econémica = utilidades netas/activo total. Sig-
nifica cudnto obtienen de utilidades las empresas respecto a las inver-
siones realizadas.
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PEMEX: PROPUESTA DE NUEVO REGIMEN FISCALl

Objetivos y base gravable

]

AlIIP
(anticipo sobre impuesto al
ingreso petrolero)

* Aportar cierto flujo de efectivo inicial
al presupuesto publico.

—— * Asegurar fondos suficientes para cubrir
las obligaciones financiera esenciales
de la entidad.

* Aplicable hasta el inicio de la funcién
comercial.

ic * Deduce por depreciacién el gasto de
(impuesto corporativo) inversién hasta cierto periodo previo a
la comercializacion
* Promueve la acumulacién de capital
humano.

¢ Aplicable después de cubrirse costos
de desarrollo y a partir de que se extrae
113 un determinado volumen de

(impuesto sobre ingresos hidrocarburos.

petroleros) ¢ Cargable a cada yacimiento en periodos
predeterminados sobre el valor de
mercado del recurso extraido.
¢ Deduccién del IIP, del gasto por
exploracién abortada y otras pérdidas
permitidas.

L ]

1. Excluye otras contribuciones federales (IVA, importaciones, Ley Federal de
Derechos) y de cardcter local (predial, néminas, derechos de agua y vehiculares), las
cuales no constituyen el peso fundamental de la carga impositiva de la empresa.

objetivos de dicha reforma deberian considerar una distribucién
mds equitativade lacarga de los impuestos, al tiempo que se man-
tienen las condiciones de neutralidad y eficiencia fiscales, se eli-
minan los factores que restan eficiencia a los impuestos como
instrumento de recaudacién y autofiscalizacion, y se logra tan-
to una mayor participacion de los ingresos tributarios en el pro-
ducto nacional como una firme e irreversible liberacién de la
renta petrolera del fisco para su utilizacidn crecientemente pro-
ductiva.

La modernizacién del sistema fiscal es compatible con la
configuracién del Estado de desarrollo al que México aspira para
lograrunaintervencién eficaz en la actividad econémica, yaque
un sistema recaudatorio mds eficiente minimizaria las distor-
siones econdmicas y los desincentivos.

So6lo un Estado para el desarrollo es capaz de utilizar la poli-
tica presupuestaria para sustentar el crecimiento en el fortale-
cimiento del ahorro piiblicoy el impulso de lainversién, asi como
en la estabilidad de precios, un moderado déficit en cuenta co-
rriente y un tipo de cambio competitivo. Pero, sobre todo, es el
unico tipo de Estado capaz de promover la generacién de em-
pleos y dotar de eficiencia la aplicacién de los recursos ptibli-

cos para la ampliacién de lainfraestructura productiva y laele-
vacién del bienestar de 1a poblacién. '

En el caso de Pemex, ese proceso permitiria refedinir su
estrategia financiera, replantear en forma Sptima su estructura
de capital, pues adquiririan mayor peso relativo los recursos pro-
pios en su funciodn financiera, y atenuar la disyuntiva entre in-
vertir y cumplir con el fisco. Todo ello haria posible profundi-
zar las acciones para elevar la eficiencia operativa, pero sobre
todo aprovechar a plenitud el efecto de sus operaciones prima-
rias y de transformacién industrial en la economia nacional, la
generacidn de empleo y la propia renta econémica que corres-
ponde a la nacién.

Las ganancias petroleras se usan de manera coyuntural y se
carece de planeacién en materia de la explotacion de hidrocar-
buros de laindustria petrolera en su conjunto. Los recursos dis-
ponibles paralainversion disminuyen en un marco en el que es
preciso aumentar la eficiencia administrativa y la productividad.
El sacrificio de lainfraestructura productiva es un hecho y ello
tendrd un costo elevado que inevitablemente se pagara en el
futuro.

JEVO REGIMEN FISCAL

I mecanismo mediante el cual Pemex podria cumplir sus

obligaciones tributarias y asegurarse margenes de rentabi-

lidad que permitan su crecimiento, se podria conformar con
la siguiente estructura (véase el esquema):

1)Anticipo sobre el impuesto al ingreso petrolero (AlIP). Este
serfa un prepago del impuesto sobre ingresos petroleros (IIP),
constituiria un flujo de efectivo al presupuesto publico y su tasa
deberia ser relativamente baja con objeto de garantizar que la
empresa disponga de fondos suficientes para cumplir sus obli-
gaciones financieras en una etapa temprana de su operacién
comercial.

Asi, el ATIP seria un gravamen transitorio cuyabase de célculo
seriael valor de mercado de los hidrocarburos extraidos, una vez
que aéste se hayadeducido cierta tolerancia volumétrica, como,
por ejemplo, un millén de toneladas métricas.

2) Impuesto sobre ingresos petroleros (1IP). Este es el pago
del usuario o renta y con ello se gravarian los beneficios deri-
vados de los hidrocarburos extraidos en cualquier parte del te-
rritorio mexicano, trataria a cada yacimiento petrolero como una
unidad separada y su pago darfa inicio en cuanto el valor del
petréleo y de gas obtenido excediera la proporcién del costo de
capital deducible para un campo en particular. En otras palabras,
el IIP deberia cargarse en cada yacimiento, por cada periodo
cobrable predeterminado y sobre el valor de mercado de los hi-
drocarburos extraidos, con algiin ajuste por el valor de inven-
tarios del producto que se mantenga al final de cada periodo.

13. En los dltimos afios el gasto neto del sector piblico pasé de
36% en 1981 a 22% en 1999 como proporcién del PIB. De mantener-
se esta tendencia, la funcién del gobierno tendria serias complicaciones
en caso de llevarse a cabo ajustes en el gasto piblico.
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A finde acotar el nivel de ingresos gravables, al [IP deberan
descontarse los siguientes conceptos: el AIIP, la proporcién de
gasto de capital deducible, el gasto en exploracién no exitosa,
ciertas pérdidas de perfodos anteriores y otras erogaciones
deducibles a fin de hacer rentable la explotacidn de pozos eco-
némicamente marginales.

La caracteristica mas importante del IIP deberia ser la distin-
cidén entre la parte de ingreso (flujos “positivos™) y la parte del
gasto (flujos “negativos™) de la proporcion de ingresos gravables.
cadauno con sus propios procedimientos para ser deducidos de
impuestos.

La nueva legislacidn fiscal de Pemex determinaria como
gastos deducibles, entre otros: la exploracién mas alla de los
limites del yacimiento; la perforacidn de pozos de exploracion;
la delineacién del pozo a fin de evaluar la extensidn, fertilidad
y caracteristicas del yacimiento; el tratamiento inicial y alma-
cenaje del crudo, y el taponeo de pozos. Asimismo, deben con-
siderarse deducibles de impuestos los costos del servicio médico,
laprovisiénde infraestructura cultural y recreativa para los tra-
bajadores; el reclutamiento, la capacitacion y el desarrollo del
personal, y los gastos por servicios profesionales externos en
materia juridica y de contabilidad.

Por otra parte, también debe quedar claro qué tipo de gastos
queda fuera de los incentivos fiscales. Por ejemplo, el pago de
intereses o cualquier otra obligacién pecuniaria en que se incu-
rra por la contratacién de un préstamo o cualquier otro tipo de
crédito; el gasto en adquisiciones o renta de terrenos, y la cons-
truccidn de cualquier tipo de obra erigida sobre ellos.

Finalmente, el IIP pagable a determinados periodos deberia
tener un limite anual o salvaguardia. Es decir, los ingresos ajus-
tados por los factores anteriores no deben exceder de cierto ni-
vel de su gasto acumulado de capital en un afio.

3} Impuesto corporativo (IC). Se comenzaria a aplicar a par-
tir de las operaciones comerciales delaempresa. Por tanto, cual-
quier gasto acuentade los ingresos esperados que se realice antes
de instrumentar la funcién comercial estard sujeto adeducibles,
en tanto que el gasto de capital incurrido antes del inicio de
la operacidn comercial no califica para deduccion hasta que la
comercializacién del producto haya cristalizado.

Una vez que comienza larealizacién comercial del produc-
to, el gasto contra ingresos futuros es deducible. Sin embargo,
el costo financiero no deberia ser deducible, no obstante que el
pago de intereses se traslape con la etapa de exploracién. Una
vez comenzada la operacion comercial, la mayor parte de rein-
sercién es deducible a condicién de que sea gasto orientado al
desarrollo de la funcién comercial.

Lamayor parte del gasto en capital puede ser deducible des-
de que comience la ventadel producto. En esencia, los deducibles
de capital sobre rubros tangibles deben ser extremadamente
generosos, a fin de proporcionar incentivos fiscales, en particular
en las siguientes actividades:

i) Investigacion cientifica. 1.os costos de las actividades de
ciencia aplicada para extender el conocimiento sobre reservas,
esto es, los gastos en que se incurra hasta el descubrimiento
de volimenes de petréleo comerciables y se tome la decisién

de explotarlos. dejando fuera los costos de financiamiento im-
plicados.

ii) Planta y maquinaria. Se aplican aeste deducible las com-
pras de todo equipo destinado a la operacidn integral, como
embarcaciones, ductos, equipos de perforacién y de bombeo.
transporte pesado, tanques de almacenamiento, bombas, moto-
res, valvulas, equipo eléctrico y tecnologia de oficina.

iii) Yacimientos v pozos petroleros. Inversiones tangibles,
siempre que no hayan sido consideradas en el rubro planta y
magquinaria y que sean obras cuyo valor serd muy reducido o prac-
ticamente nulo al abandonar la produccién de un yacimiento
petrolero.

iv)Instalaciones industriales. Las edificaciones en tierracon
propdsitos de transformacién industrial y las terminales mari-
timas califican para este deducible, asi como las instalaciones
orientadas al bienestar de los trabajadores, excepto la construc-
cionde vivienday el costo de los terrenos para tal efecto.

Elnuevorégimen fiscal de Pemex tendria que serradicalmen-
te distinto del actual, toda vez que éste consiste en una férmula
preestablecida afio tras afio, no considera aspectos operativos
de laempresa, noreconoce diferenciales de productividad de las
zonas en que se subdivide la produccidn petrolera ni prevé re-
serva técnica para cubrir otros conceptos que garanticen la ca-
pacidad financiera de la empresa para el logro de una situacion
6ptima técnica y econémica.

'ONCLUSIONES

afalta de una definicion estratégica para el desarrollo eco-

némico, con su ineludible componente petrolero, hace que

el debate sobre una politicaecondémica de Estado en México
no tenga un soporte firme. Muestra de ello es la incapacidad de
plantear una reforma de la politica fiscal, sin la cual no es posi-
ble sentar los cimientos de ninguna politica de ese tipo.

Si la definicién no proviene del gobierno federal, Pemex
deberd promoverlaredefinicién de sus relaciones con las auto-
ridades hacendarias, de reglamentacién y de gobierno antes de
que culmine el afio 2000, con base en su importancia estratégi-
cay el valor del capital fisico, humano y de investigacién que
ha acumulado en el cumplimento de su papel como operador
estatal de los recursos de hidrocarburos.

El régimen fiscal de Pemex, en particular al que se sujeta la
extraccion, restringe las posibilidades de planeacidn, de capi-
talizacién y de compromisos a largo plazo. Un esquema fiscal
competitivo que permita mayor flexibilidad operativa a Pemex
demanda un proceso de tres etapas: sacar del presupuesto fede-
ral alaempresa para programar de manera auténoma sus recursos
de inversion; simplificar el mecanismo de tributacién, y redu-
cir, amediano plazo, la carga fiscal. En otras palabras, es apre-
miante que Pemex revise laestructura de financiamiento de sus
operacionesy el régimen fiscal, asi como aspectos regulatorios
y procesos de interaccién con autoridades o bien que formule
otras proprestas silareformafiscal integral se difiere de manera
indefinida



