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Conforme se asientalanueva
realidad de precios bajos

en el mercado petrolero, las
grandes firmas energeéticas
han tenido que duplicar su
carga de pasivos. Esto se
suma a labajarentabilidad
delos proyectos disponibles,
poniendo enriesgola
apertura energética de México
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un momento en el que empezaba
a consolidarse la mayor debacle
del mercado energético en mas
de unsiglo.

Después de la caida del valor

ntre quienes aplau-

dieron la promulga-
cion de la Reforma
Energética, el unico
cuestionamiento que
emitieron al respecto fue: ¢por
qué no se hizo antes?

La apertura del sector petro-
lero mexicano tuvo su inicio en

es la deuda neta que acumulan las
grandes firmas energéticas globales,
el doble respecto alo presentado a
mediados del 2014, cuando inicié el
desplome de precios petroleros

del petréleo, que ha pasado de
niveles superiores a100 ddlares
por barril a niveles de alrededor
de 40 délares en los ultimos dos
anos, las voces que exigian apro-
vechar los altos precios del crudo
han tomado fuerza.

Hoy, con un escenario adver-
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es la inversion que espera
captar la Secretaria de
Energia por la cuarta
fasedelaRondaUnoyla

EN DEUDZ

so de precios que se ha asentado
como unanuevarealidaddelargo
plazo, la Reforma Energética esta
en riesgo de convertirse en una
oportunidad perdida.

Esto se ha vuelto evidente en

lasalud financierade las grandes

firmas energéticas globales, in-
cluida Pemex, las cuales son parte
fundamental del nuevo modelo
energético mexicano.
Laagencia Bloombergreporta
que, desde que inicid la caida de
los precios del petréoleo a media-
dos de 2014, la deudade las gran-
des firmas energéticas globales
(comunmente referidas como “oil
majors” en inglés) se ha duplica-
do. El colapso en el porcentaje de
proyectos petroleros rentables y
la consecuente sequia de efectivo
del sector se ha traducido enun
aumento de la carga de deuda.
A mediados del 2014, estas
firmas presentaban en conjunto
una deuda neta de 71 mil millo-
nes de dolares. Actualmente, la
cifra rebasa los 138 mil millones
de délares. En relacion al 2008,
cuando el precio del petroleo
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se ha reducido el gasto de !
inversion en capital y proyectos ——
de las grandes firmas energéticas - R Tk
globales desde mediados del 2014, \ i
segun la firma Wood Mackenzie A “
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ras, el balance entrelos otros dos
componentes de estetriangulose
ha cargado mas hacia el manteni-
miento dela estabilidad financiera.
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Las entradas y salidas de efectivo que presentd la firma

Chevron en el primer semestre del afio son una muestra de
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energética, estimaque,desdeque
inicié la debacle petrolera hace
dos anos, las firmas del sector han
reducido sugasto eninversionde
capital en alrededor de un billon
de ddlares.

Lo anterior no sélo obedece
a una politica de control interno
para salvaguardar la integridad
financiera de las empresas petro-
leras, sino que responde a una
reduccion en el niimero de proyec-
tos de exploracion y produccion
rentables en esta coyuntura de
bajos precios.

De acuerdo a Wood Macken-
zie, la mayoria de estos proyec-
tos perdieron su condicion de
rentabilidad cuando el precio
del petréleo descendié debajo
de la barrera psicolégica de 50
dolares por barril.

Esto ponesobrela cuerdafloja
alacuartalicitacionde laRonda
Uno, consideradala joyadela co-
rona de la Reforma Energética,
enlaque laSecretaria de Energia
espera captar casi 35 mil millones
de ddlares en inversion.

Asimismo, también se encuen-
traenriesgo el éxito de laRonda
Dos de lareforma, la cual iniciara
enel 2017 y proyecta unaentrada
deinversion dealrededor de11.25
mil millones de ddlares.

A pesar de que la situacion fi-
nancieradelas firmas energéticas

TOTAL: $1 1 .6

aun no llega a un punto critico,
ya se ha puesto sobre la mesa
una modificacion a la politica de
pago de dividendos de estas em-
presas, un pilar que hasta hace
poco se consideraba intocable
en la industria.

Al respecto, Harold York, vi-
cepresidente de Wood Macken-
zie, dijo al portal Bloomberg: “El
semaforo de la deuda esta en
amarillo. Ante la ausenciade un
rebote en el precio del petréleo o
la venta significativa de activos,
los compromisos que mantienen
estas firmas para mantener sus
dividendos se enfrentaranauna
presion creciente”.

Dado que el consenso de analistas
noesperaunarecuperaciondel pre-
cio del crudo en el corto plazo, la
unicasalidadelas empresas ener-
géticas para revertir la tendencia
de sequia de efectivo reside en el
aceleramiento delareduccionde
costos mediantela ventadeactivos
y la cancelacion de proyectos.

La Administraciéon de Infor-
macion Energética de Estados
Unidos (EIA por sus siglas en
inglés) reporté la semana pa-
sada un incremento de 2.1 mi-
llones de barriles de petréleo
en los inventarios comerciales,
lo que prolonga el status quo del
escenario de precios. También,
en los ultimos dias, Rusia e Irak
dieron a conocer cifras récord de
produccién de crudo, abonando
alexceso de oferta que prevalece
en el mercado.
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La firma energética
mexicana también ha
incrementado su carga
de deuda de manera
significativa en el primer
semestre del afio

Pasivo Total:
+12.6%

Pasivo Corto Plazo:

+19.9%

Deuda Financiera
de Corto Plazo:

+35.8%

Deuda Financiera
de Largo Plazo:

+19.8%

Fuente: PEMEX

Después de que el precio del
petréleo presenté un breve ra-
lly este afo, el mercado entré
en una dinamica bajista. Desde
junio, cuando se tocé el precio
mas alto del 2016, el precio del
barril de crudo ha descendido
mas de 20 por ciento. Estose ha
convertido en una normalidad
que profundiza la percepcion
entre analistas y participantes
delaindustria de que este esce-
nario de precios se mantendra
indefinidamente. ®
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