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subestaciones
eléctricas en

el NAICM

» Gano la licitacion para la
ingenieria y construccion
de las acometidas.

» Se adjudico a la oferta
mads baja de las tres que se
presentaron al concurso.
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[La nueva
medicion de la
inflacion sera
hasta el 2017

» El Inegi retraso la
publicacién para brindar
mads transparencia.

» Cambios, en canasta de
bienes y servicios.

VALORES Y DINERO P14

EN JULIO SE REGISTRO

3.8%

de la PEA

desocupada a nivel nacional, el

menor porcentaje para dicho

mes desde el 2008: Inegi.
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POLITICA Y SOCIEDA

SEPARAN A ENRIQUE
GALINDO DE LA PF

Para realizar una investiga-
cion agil, el nuevo comisio-
nado de la Policia Federal

serd Manelich Castilla. P37
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La Fed enfria los mercados
Joaquin Lopez-Doriga O. P10

Chihuahua: vacio propicia
violencia

José Fonseca P40

SHCP blinda crudo
en USA2 para el 2017

Elizabeth Albarran
VALORES Y
DINERO

P6-7

» Garantizara el precio para 250 millones de barriles.
» Proyeccion del presupuesto 2017 es de US33 por barril.

EN PRIMER PLANO |

EN UN MES, ESTRATEGIA Mermar la presion en las finanzas de Petroleos Mexicanos a través de una reduccion en los re-

querimientos de recursos y conseguir los mejores socios para inversiones, sin precipitar ventas
DE NEGOCIO DE PEMEX 0 monetizacién de activos, es el eje de la nueva estrategia financiera de la empresa. P4-5

Pemex: deuda financiera de'largo plaz
(billones de pesos corrientes).: ', teiu

@ Pasivos financieros
® Bonos y papeles comerciales LP, ',
® Deudas financieras LP

0.73 0.75 079080 o esrnosveccco o
0.67 0.67 0.67 ‘ Estamos trabajando
sobre un plan de
negocios que indique la
temporalidad y los campos
que van a irse migrando a
los nuevos contratos”.

Juan Pablo Newman,
dir. corp. de Finanzas de Pemex.

Bimbo va por $8,000 millones a la BMV, mientras Radio

Centro busca colocar hasta $1,800 millones. TEP8-9

CO’MERCIO MINORISTA REPUNTA EN EL Y

PAIS; CHIAPAS LIDERA EN EL | SEMESTRE PO B oty
El financiamiento de la banca ESTADO VAR %

comercial y remesas impulsaron O

5 los ingresos del comercio Durango 399

EPN reconoci6 a las Fuerzas Armadas e inaugur6 % minorista en el primer semestre. H|dalgo e 351
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Analistas , ala espera de la implementacion de proyectos

“Hemos quitado presion a
las finanzas, pero nos falta
mucho por hacer”

En un mes y medio, a mas tardar, la estatal presentara un nuevo plan de negocios con un programa
de migraciones de contratos y alianzas para incrementar su plataforma productiva

ENTREVISTA

Juan Pablo Newman,

director corporativo de Finanzas de
Pemex.

Luis Miguel Gonzdlez y Octavio Amador
EL ECONOMISTA

JUAN PABLO Newman explica la es-
trategia financiera de Petroleos Mexi-
canos (Pemex): se trata de bajar los
requerimientos de recursos para des-
presurizar sus finanzas y conseguir
los mejores socios para hacer las in-
versiones necesarias, sin que ello pre-
cipite la venta o monetizacion de ac-
tivos. Esta estrategia fue bien recibida
por los mercados financieros y por
los analistas, pero es normal que haya
exigencia y expectativas. “El mayor
desafio que enfrenta Pemex es la im-
plementacion (...) Los analistas estdn
en espera de la materializacion de los
nuevos proyectos”, reconoce el di-
rector corporativo de finanzas (CFO,
por su sigla en inglés) de Pemex.

Adelantd que serd en un mes,
aproximadamente, cuando la empre-
sa esté presentando un nuevo plan de
negocios ante su consejo de adminis-
tracion, en el cual se planteardn todas
las dreas y proyectos en los que la es-
tatal plantea asociarse en el corto pla-
70 para poder revertir la caida en la
produccion petrolera y no tener que
esperar hasta la puesta en marcha del
farmout del campo de aguas profun-
das Trion, cuyo inicio de produccion
se espera hasta el 2018.

“Estamos trabajando sobre un plan
de negocios que indique la tempora-
lidad y los diferentes campos que van
a irse migrando a los nuevos contra-
tos; migraciones con socio y sin socio,
aguas someras y campos terrestres
(...) Este plan se presentard en breve,
siacaso en un mes o mes y medio, y
se empezard a materializar, yo creo
que a lo largo de este afno y el proxi-
mo afio se empezard a consolidar”,
indico.

La confianza del mercado, dijo, se
refleja en la reduccion sostenida del

“DEUDA SE DESACELERARA”

Aunque durante la administracién del presidente Enrique Pefa la deuda financiera de Pemex ha crecido mas del doble, la actual
administracién de la estatal ha prometido que los débitos creceran cada vez a una tasa menor.

Deuda financiera de largo plazo
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COMPROMISOS

El grueso de los vencimientos de la deuda de Pemex esta planteado de abril del 2020
en adelante, lo que da respiro a la empresa en el corto plazo.

Perfil de vencimientos
de la deuda financiera
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EN MILLONES DE PESOS)

1021271

146,732 124681 125308 1700
ENE 2016 ENERO 2017- ABRIL 2017~ ABRIL 2018 - ABRIL 2019 - ABRIL 2020 EN
MARZO 2017 MARZO 2018 MARZO 2019 MARZO 2020 ADELANTE

FUENTE: PEMEX Y ECONOMATICA

GRAFICO EE: STAFF

riesgo crediticio de la estatal, medido
como el diferencial entre el spread del
interés que paga la empresa y el que
paga la deuda soberana mexicana,
mismo que se ha venido estrechando

sostenidamente desde enero pasado.
“A principio de ano, el diferencial
en pesos llegd a ampliarse a un nivel
de hasta 400 puntos bdsicos de dife-
rencia y en délares hasta 300 puntos

de diferencia. Al dia de hoy estos di-
ferenciales se han reducido en alre-
dedor de 120 puntos base”, afirmo el
CFO. No obstante, ello no impidié que
la semana pasada la petrolera mexi-
cana sufriera el cambio de perspecti-
va de su calificacion crediticia desde
Estable a Negativa por parte de las ca-
lificadora Standard and Poor’s (S&P),
contagiada por la misma reduccion
que fue aplicada a la deuda soberana
del gobierno mexicano a causa de la
reduccion del margen de maniobra de
endeudamiento.

Pero Juan Pablo Newman con-
fla en que esas dudas que persisten
sobre la petrolera queden despeja-
das una vez que puedan convencer,
con hechos, de que la reforma ener-
gética verdaderamente materializa-
rd la capacidad de Pemex de generar
mds ingresos, aprovechando al maxi-
mo las asociaciones que ahora le son
permitidas. “Muchos de los reportes
(de analistas financieros) que hemos
visto indican que vamos en la direc-
cién correcta, pero se percibe que es-

tdn a la espera de la materializacion

de los nuevos proyectos. Yo creo que

cuando se empiece a dar esa mate-
rializacion es cuando el circulo se va

aempezar a cerrar y se diga sobre los

cambios: ‘No solamente los anuncia-
ron, fueron en la direccién correcta,
y efectivamente los estdn llevando a

cabo’”, manifesto.

Ingenieria financiera, en
marcha

El CFO, quien remplazé a Mario
Beauregard en el cargo a principios
de este afo, con la llegada de José An-
tonio Gonzdlez Anaya a la direccion
de Pemex, relat6 que en lo que va del
2016 se ha logrado despresurizar las
finanzas de la estatal gracias a la disci-
plina financiera en €l gasto, pero tam-
bién al respaldo del gobierno federal.

En primera instancia, menciond
el apoyo de 73,500 millones de pesos
que recibié para cubrir lamitad de los
147,000 millones de pesos que adeu-
daba a inicio de ano a sus proveedo-
res y contratistas, débito que, enfatizo,
fue ya liquidado en su totalidad.

En segundo término, citd las faci-
lidades que le fueron otorgadas para
poder deducir su base de inversiones
m4s alld de 10% del valor de cada ba-
rril de petréleo —como se determin6
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‘ La direccion no

significa que las
cosas se resuelvan de
un dia para otro, pero el
endeudamiento crecerd
a mucho menor
velocidad de la que se
venia dando en los anos
anteriores, hasta que se
reduzcay que nuestro
balance primario sea
cero”.

Juan Pablo Newman,
CFO de Pemex.

US25

es el precio por barril de crudo con
el que fue hecho el presupuesto de
Pemex para este ano.

US33

es el precio por barril de crudo
promedio en lo que va del afo.

$149,000

MILLONES
es el monto del déficit financiero
que se aprobo para este afio a
Pemex.

en la reforma energética—, pues esa
regla castiga la deduccion cuando el
precio es bajo, como a finales de ene-
ro, cuando llegé a 20 dolares por ba-
rril. “Previo ala reforma energética, la
deduccién estabafijadaen 6.5 ddlares
por barril. Con la reforma energética,
el monto se expresa como porcentaje
del precio, pero este afio se le permitié
a Pemex escoger el mayor valor entre
ambas alternativas”, explicé el direc-
tivo financiero.

El alivio financiero de esta ultima
medida se calcula en 50,000 millo-
nes de pesos, mismos que permitirdn
adelgazar el déficit financiero apro-
bado para este afio de 149,000 millo-
nes de pesos a100,000 millones. Por
extension, también dard pie a que los
requerimientos de deuda bajen de
240,000 a190,000 millones de pesos,
mismos que han sido ya fondeados en
los mercados tanto con créditos ban-
carios como con emisiones de deuda
que se han hecho en cuatro monedas
diferentes: délares (5,000 millones),
euros (2,250 millones), francos sui-
z0s (370 millones) y yenes (80,000
millones), estos ultimos, garantiza-
dos en 95% por un banco de desarro-
llo japonés.

De los bonos, Newman destaca
especialmente los emitidos en yenes:

“Los japoneses son muy conservado-

$50,000

MILLONES
de alivio financiero brindé la
facilidad de deducciones de
inversiones del gobierno a Pemex.

$190,000

MILLONES
son los requerimientos de deuda
para Pemex este ano, 50,000
millones menos que lo aprobado
originalmente gracias al alivio
financiero del gobierno.

EFICIENCIA, LA DIRECTRIZ

Monetizacion
no es prioridad:
Newman

LA MONETIZACION de activos
como fuente para allegarse recur-
sos no es prioridad para Petréleos
Mexicanos (Pemex) en este mo-
mento, enfatiz6 Juan Pablo New-
man, director de Finanzas de la
estatal.

A pesar de que la administra-
cion pasada de la petrolera, a cargo
de Emilio Lozoya, impulsé la estra-
tegia como una via para fortalecer
las finanzas de la estatal, el ac-
tual CFO de Pemex dej6 claro que
la légica de la monetizacion para
la empresa sera su capacidad pa-
ra hacer mas eficiente a la empresa.

“Hemos hecho una revision
exhaustiva (de activos). Esta revi-
sion se ha hecho con la puntuali-
zacion que lo que queremos hacer
es eficientar a la empresa mas que
monetizary traer flujos”, afirmé el
financiero.

El aho pasado, Pemex vendio
por 900 millones de délares 45%
del gasoducto Los Ramones Il a los
fondos BlackRock y First Reserve,
transacciéon que en su momen-
to fue celebrada como un primer
gran resultado de la reforma ener-
gética, en virtud de que represen-
taba una asociaci6n entre Pemexy
privados para financiar proyectos
de infraestructura.

En su momento, la adminis-
tracion de Pemex planteé que di-
cha férmula podria repetirse en un
proyecto de licuefaccién natural
en la costa del Pacifico y en el poli-
ducto Golfo-Centro.

“No queremos monetizar por
monetizar, queremos el valor ana-
dido que nos dan las diferentes
alianzas y que nos pueden permi-
tir mejorar las operaciones de Pe-
mex (...), pero no lo pondria como
la prioridad de la administracion
para simplemente hacernos con
recursos”, remarc6 Newman. (Luis
Miguel Gonzdlez y Octavio Amador)

res en donde pueden invertir sus di-
ferentes instituciones privadas o pu-
blicas. Con la garantia pudimos tener
acceso al menor costo financiero al
que la empresa ha accedido en su his-
toria, que fue 0.51% de interés o pre-
mio al inversionista”.

E1 CFO dijo que otra fuente de for-
talecimiento de las finanzas en el afio
en curso ha sido la reciente recupe-
racion del precio del petrdleo, pues el
modelo financiero de este afio —que
incluyd un recorte presupuestal de
100,000 millones de pesos anuncia-
do en febrero— se planted en un esce-
nario de 25 ddlares por barril de crudo,
cuando el promedio del afio registra

ya 33 dolares, con lo que dicho dife-
rencial no se ha destinado a gasto, si-
no a mejorar el perfil financiero de la
empresa.
¢Ya paso lo peor en la turbulencia
financiera de Pemex?, se le pregunto.
“Esperemos que haya pasado lo peor.
Estaadministracion se ha preocupado
enrobustecer indicadores financieros.
Ladireccion no significa que las cosas
se resuelvan de un dia para otro, pe-
ro el endeudamiento crecerd a mucho
menor velocidad de la que se venia
dando en los afios anteriores, hasta
que se reduzca y que nuestro balance
primario sea cero”, remato.
empresas@eleconomista.mx




