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Presentacion

El Centro de Estudios de las Finanzas Publicas ha preparado el cuaderno denominado “Pidiregas un Estudio
General”, con el proposito de atender la demanda que existe por conocer los datos relevantes sobre el
presupuesto y costos relacionados con los proyectos de largo plazo de PEMEX y CFE. El periodo de estudio

considerado corresponde a 1997-2007.

El analisis se enfoca principalmente a desglosar los costos relacionados con la contratacion de créditos,
también detalla los procesos de adjudicacién de los contratos y explica los conceptos relacionados con este
tipo de esquema de financiamiento. Hace un analisis del monto de los compromisos contratados y un
comparativo entre los ingresos y los egresos; ademas muestra la evolucion histérica de los proyectos afio por

afio para cada paraestatal.

En los ultimos afios ha crecido el interés por conocer como funcionan los Pidiregas y existe una necesidad de
explicar como funcionan y que son; es claro que la inquietud radica en los montos comprometidos afo con
afo y los compromisos futuros por liquidar. En este documento se intenta explicar como funciona el esquema

y porque implica montos elevados de recursos publicos.

El Centro de Estudios de las Finanzas Publicas es un érgano de apoyo técnico, de caracter institucional y no partidista, integrado por
especialistas en el analisis de informacién relacionada con la economia y las finanzas publicas.
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1. Origen

Después de la crisis econdmica de diciembre de 1994, la disponibilidad de recursos financieros para la inversion productiva en
México era practicamente nula, dadas las grandes necesidades de inversion en materia energética fue necesario desarrollar
nuevos esquemas de financiamiento que permitieran a PEMEX y CFE contar con los flujos suficientes para generar la
infraestructura necesaria para la generacion de energia eléctrica y la extraccion de petrdleo.

Los Proyectos de Inversion Diferidos en el Gasto (Pidiregas) ahora conocidos como Proyectos de Inversion de Largo Plazo se
disefiaron para atender dichas necesidades en condiciones de escasez de recursos publicos para la inversion. Asimismo, se
previé que las entidades publicas pudiesen acudir directamente a los mercados financieros para resolver sus necesidades de
financiamiento.

2. Funcionamiento

a. Los Pidiregas operan mediante dos tipos de esquemas:

i. Inversion Directa: Existen dos categorias de Pidiregas, la primera, denominada de inversién directa, que
incluye aquellos proyectos en los que, por la naturaleza de los contratos, las entidades publicas asumen
una obligacion directa y firme de adquirir los activos productivos construidos por empresas privadas.

ii. Inversidn Condicionada: La segunda, denominada de inversion condicionada, incluye proyectos en los que
los activos son propiedad privada y que en caso de alguna eventualidad contemplada en los contratos la
entidad tiene la facultad de adquirir, 0 no, el bien. Este es el caso de la planta de nitrégeno que PEMEX ha
requerido para poder complementar sus tareas de extraccion de petroleo y de varias plantas de CFE.

b. El procedimiento para llevar al cabo un proyecto de infraestructura de largo plazo en este esquema financiero es:

i. se convoca a una licitacion puablica internacional; durante el desarrollo del mismo, los gastos no impactan a
las finanzas publicas porque las empresas ganadoras de las licitaciones cubren dichos gastos con recursos
provenientes de financiamientos, disponibilidades propias o inventarios.

ii. Cuando las obras estan concluidas y en condiciones de generar ingresos, los proyectos se entregan a las
empresas del sector publico (PEMEX y CFE).

_ www.cefp.qob.mx




Centro de Estudios de las Finanzas Publicas

iii. Una vez que los proyectos entran en operacion, se inicia el pago de obligaciones a través de recursos
presupuestales generados por todos y cada uno de los proyectos; es decir, es en ese momento que
PEMEX y CFE inician el pago presupuestario de las obras construidas, cuyo monto se refleja anualmente
€n su presupuesto y en el gasto publico.

3. Evoluciéon y nimero de proyectos aprobados por afio

Han transcurrido 10 afios desde que el esquema de financiamiento de los Pidiregas entrd en vigor, a lo largo de este periodo
se ha asumido que el pago de las amortizaciones forma parte de la inversidn publica presupuestaria; sin embargo cabe
sefialar que como tal dicho monto es el pago de capital del crédito contratado por la paraestatal en momento que cada
proyecto fue recibido; de manera que cuando el activo fue dado de alta hubo su contraprestacion que fue un pasivo de largo
plazo por el costo del bien.

Anualmente se presenta como parte de la Inversién Presupuestaria Total el pago de las amortizaciones de los créditos de
Pidiregas; dicho monto tiene una tendencia creciente (Cuadro 3) en funcidon de los nuevos proyectos recibidos y en la
actualidad el rubro amortizacion de Pidiregas representa un importante monto del total de la inversién del sector publico
presupuestario (como lo muestra el Cuadro 1).
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Cuadro 1 (Inversiéon Presupuestaria Total)

Inversidon Presupuestaria Total
(millones de pesos)

2007" opdel Total 2008° 95 del Total

Inversion Presupuestaria 168,475 72.63 190,672 70.29
PEMEX 480 0.21 260 0.10
CFE 17,907 7.72 20,089 7.41
IMSS - - 5,563 2.05
ISSSTE 1,579 0.68 1,998 0.74
LFC 4,414 1.90 1,609 0.59
Otros ramos 144,094 62.12 161,153 59.40

Amortizacion PIDIREGAS 63,481 27.37 80,607 29.71
PEMEX 55,756 24.04 72,001 26.54
CFE 7,726 3.33 8,607 3.17

TOTAL 231,956 100.00 271,280 100.00

FUENTE: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas PUblicas de la Camara de Diputados, con
informacion de SHCP, Proyecto de PEF 2008 y PEF 2007. (criterio inversién fisica)
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Sin embargo la deuda contratada y el pago de las amortizaciones se reflejan en el activo fijo a través del valor total de la
Inversion Financiada para las paraestatales. Los activos productivos generados representan un gran acervo de capital dentro
de la infraestructura productiva nacional (Cuadro 2); dado que PEMEX y CFE han acumulado bienes que suman
aproximadamente el 18% del PIB. De tal modo que con un monto relativamente pequefio de egresos presupuestales, se ha
creado valor tal que representa uno de los principales activos a nivel nacional.

Cuadro 2 (Inversién Financiada Total)

Inversién Financiada Total
Montos comprometidos hasta 2007

(millones de pesos)

PEMEX 1,534,701
CFE 218,716
TOTAL 1,753,417

FUENTE: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas
Publicas de la Camara de Diputados, del Proyecto de PEF 2008

Se debe notar que como todo financiamiento el pago por concepto de intereses tiene un tendencia inicial creciente, pues el
cumulo de los compromisos es mayor al principio que al final, sin embargo el plazo es sumamente largo, sumando 47 afios en
total para finiquitar todos los proyectos.
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Cuadro 3 (Pago de amortizaciones e intereses)
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Como muestra en el Cuadro 4, 2002 fue el afio en que mas proyectos iniciaron operaciones, la explicacion es sencilla, pues
debe tenerse presente que el tiempo que transcurre entre la asignacion de la licitacion y la entrega parcial o total de la obra
puede ser muy largo.

Cuadro 4 (Namero de Proyectos por afio)

Numero de Proyectos que Iniciaron Operaciones cada Afio
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 TOTAL

PEMEX 4 6 0 0 2 25 0 0 4 1 4 1 47
Directa 3 6 0 0 2 25 0 0 1 1 4 1 43
Condicionada 1 3 4

CFE 17 21 18 12 17 46 26 15 28 37 25 20 282
Directa 16 8 13 10 13 45 25 15 25 35 24 17 246

Condicionada 1 13 5 2 4 1 1 0 3 2 1 3 36

Algunos proyectos ya no se encuetran vigentes, pues cerraron totalmente.
FUENTE: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la CAmara de Diputados, con informacion de los Presupuestos de
Egresos de 2001-2007 y Proyecto de PEF 2008.

4. Avance financiero y proyectos en funcionamiento
(Cuenta Publica 2002 — 2004)

Un analisis de los avances de los Pidiregas realizado mediante la Cuenta Publica de 2002 a 2004, permite apreciar el monto de la
inversion financiada acumulada de los proyectos en construccion como parte del costo del total autorizado sumé 299,061 millones
de pesos en 2004. Cabe sefalar que los montos pueden variar en las actualizaciones como total, pues la gran mayoria de los
proyectos estan contratados en moneda extranjera y segun el movimiento del tipo de cambio pueden depreciarse como sucede
en el caso de CFE para 2004, donde el costo como tal disminuyd, ademas cuando un proyecto ha sido concluido deja de ser
considerado en esta cuenta.

.
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Cuadro 5 (Avance financiero PEMEX y CFE)

PEMEX Avance financiero de lainversiéon financiada Acumulada
hasta el afio anterior
(35 proyectos activos, millones de pesos)

2002 2003 2004
163,975 235,336 277,029
Variacion 71,361 41,694

FUENTE: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la Camara de Diputados,
con informacion de la Cuenta Publica 2002-2004

CFE Avance financiero de lainversiéon financiada Acumulada
(82 proyectos activos, millones de pesos)

2002 2003 2004
29,295.20 38,473.19 22,032.82
Variaciéon 9,178 - 16,440

FUENTE: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la C&mara de Diputados,
con informacion de la Cuenta Publica 2002-2004

5. Compromisos (deuda)

Estimacién de la deuda de PIDIREGAS: los compromisos de largo plazo de PIDIREGAS son parte de la deuda soberana
del Gobierno Federal y estan considerados dentro de los Requerimientos Financieros del Sector Publico y sus saldos
historicos; por ello no tienen impacto en el déficit presupuestario. Adicionalmente, los ingresos que generan cada uno de
los proyectos pagan el costo del financiamiento, es decir no hay una transferencia de ingresos tributarios para el pago de
los mismos. Dado el estado actual de los proyectos, el CEFP estimé el monto de la deuda por este concepto y obtuvo el
resultado del Cuadro 7.

www.cefp.gob.mx
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Cabe sefalar que el costo relativo del financiamiento es bajo, como lo muestra la tabla siguiente la tasa real de interés es
competitiva, pues resulta menor que otros compromisos financieros del Sector Publico.

Cuadro 6 (Comparativo tasa de interés)

Tasa efectiva Tasareal Tasanominal

Deuda interna 7.45% 4.08% 7.21%

IPAB 7.43% 4.17% 7.30%
PIDIREGAS 2008 5.61% 2.53% 5.61%
Externa * *k 8.10%

FUENTE: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la Camara de
Diputados, con informacion del PPEF 2008 Tomo VII

Se consideré una inflacion de 3% anual para el 2007 de acuerdo con los
objetivos de BANXICO

PIDIREGAS se asume una so6lo exhibicién

Para la deuda interna se considero6 tasa CETE 28 dias con capitalizaciones
cada 28 dias

*La tasa efectiva varia en funcion de las capitalizaciones de los Bonos UMS, los
plazos son distintos para cada emision

**| a tasa real esta en funcién de distintos escenarios de inflacion
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6. Flujos netos por afio

El principal sentido de la inversion en Pidiregas ha sido generar la infraestructura energética necesaria para impulsar el desarrollo
nacional; adicionalmente los ingresos publicos se han visto afectados positivamente; pues el flujo neto que ha resultado de los
proyectos ha tenido una tendencia creciente, principalmente por las variaciones de los precios internacionales del petrdleo y las
mejores condiciones financieras del tipo de cambio y en la tasa de interés que la estabilidad macroeconémica ha producido. Asi la
suma de las utilidades que estos proyectos han producido en su existencia sumara el 33% del PIB al final del afio 2008.

Cuadro 8 (Flujo neto anual))

FLUJO NETO ANUAL DE INGRESOS POR PROYECTOS DE
INVERSION FINANCIADA DIRECTA
millones de pesos

PEMEX CFE TOTAL

Acumulado hasta 2002 592,733 10,074 602,806
2003 341,003 7,903 348,907

2004 310,617 11,689 322,306

2005 320,954 16,462 337,416

2006 425,140 39,123 464,264

2007 561,399 31,451 592,850

2008 630,533 27,887 658,420

TOTAL 3,182,379 144,589 3,326,968

Monto de ingresos netos atribuibles a cada proyecto después de cubrir sus
obligaciones financieras y costos directos e indirectos

FUENTE: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la Camara de
Diputados, con informacion de los Presupuestos de Egresos de 2004-2007 y Proyecto de PEF 2008.

7. Importancia econémicay presupuestal

Los Proyectos financiados bajo el esquema de Pidiregas han generado recursos cuya importancia es crucial dentro de los
ingresos del Sector Publico, en particular el flujo neto anual, como tal, es el rubro que se transforma en un ingreso para plena
disponibilidad del Gobierno Federal, pues dicho monto es el resultado de deducir a los ingresos generados por cada proyecto
todos los costos asociados.

.
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Como lo muestra la siguiente tabla el porcentaje que dicho ingreso representa en el PIB tiene una tendencia creciente, lo que
implica que los Pidiregas son un generador de rigueza. Sin embargo cabe sefialar la relativa dependencia que el Ingreso Publico
tiene de dichos ingresos, que han promediado 25% de los ingresos totales.

Cuadro 9 (Sector Publico Presupuestario)

Sector Publico Presupuestario
(millones de pesos)

Aprobado Flujo Neto Anual de Pidiregas
PIB Ingreso Total Gasto Total Monto % del % del % del PIB
Ingreso Gasto
2003 6,895,357 1,473,557 1,524,846 348,907 23.68 22.88 5.06
2004 7,713,796 1,608,012 1,650,505 322,306 20.04 19.53 4.18
2005 8,366,205 1,780,986 1,818,442 337,416 18.95 18.56 4.03
2006 9,155,490 1,953,500 1,973,500 464,264 23.77 23.52 5.07
2007 9,807,361 2,260,413 2,260,413 592,850 26.23 26.23 6.04
2008 10,505,891 2,416,918 2,416,918 658,420 27.24 27.24 6.27

FUENTE: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Piblicas de la Camara de Diputados, con informacion de la SHCP, Cuenta Piiblica de los
afios sefialados, PPEF 2008 y la Iniciativa de la Ley de Ingresos de la Federacion para el Ejercicio Fiscal 2008.

8. Conclusiones:

Los Pidiregas como esquema de financiamiento en general tienen resultados positivos, como generadores de ingresos y
creadores de infraestructura de gran envergadura. Adicionalmente el flujo neto que reportan muestra una tendencia creciente,
impulsada principalmente por el aumento de los precios internacionales de los energéticos. Cabe sefialar que conforme el
esquema ha ido evolucionando se creado un mercado de inversionistas de largo plazo para México; implicando que esto tiene un
efecto positivo en la competitividad y la reduccion de costos.

El hecho de considerar el pago de las amortizaciones como inversién de capital es simplemente un arreglo contable, pues como
tal las amortizaciones son sobre los créditos contratados y ho son amortizaciones para la reposicion de la infraestructura como tal,
esto asi conforme a la informacion disponible. Por lo tanto las paraestatales han comprado infraestructura que una vez en
funcionamiento sélo se comienza a depreciar rapidamente y que al no estar siendo reinvertidas las utilidades perpetuaria un
esquema de contratacion de deuda para la generacién de flujos, mas no es un mecanismo capitalizacion.

16 www.cefp.gob.mx
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