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) ;Se

n este México lindo

y querido todo fun-

ciona al revés: por

un lado. la ahora

empresa productiva
del Estado festeja a sus direc-
tor general, Emilio Lozoya,
por obtener galardones inter-
nacionales como “ejecutivo
petrolero del aino” y a su drea
financiera por “mejor emisor
corporativo” de deuda. Por
otro, Petrdleos Mexicanos esti
a punto de ser “degradada” en
su calificacion crediticia por
segunda ocasion en apenas un
par de meses, por el “riesgo
sustancial” que para sus finan-
zas —“mucho mis débiles”—
implican el desplome de los
petroprecios y el recorte de la
inversion productiva.

Asi es: mientras premian al
director general de la empresa
y la emision de deuda de la ex
paraestatal (endeudada hasta
la coronilla), ésta se des-
morona productiva y finan-
cieramente. Parece que esta
prictica ha hecho escuela, en
el entendido de que si Luis
Videgaray recibié doble pre-
mio como “ministro del (d)
ano”, por qué no obtendria
Lozoya el de “ejecutivo petro-
lero del ano”, por mucho que
el corporativo esté mds débil
que nunca. Es algo asi como
la légica politica de moda,
en el sentido de que si Fox,
Calderén y Pena Nieto lle-
garon a Los Pinos, entonces
cualquiera puede hacerlo sin
importar las consecuencias.

Resulta que a finales de no-
viembre pasado la calificadora
Moody’s, una de las tres mis
importantes del mundo, de-
grado la calidad crediticia de
Pemex, dado “el incierto pa-
norama de los precios interna-
cionales del petréleo, la caida
en la produccién de crudo de
Petroleos Mexicanos y los ele-
vados impuestos que paga’.
Ello, de acuerdo con dicha
calificadora, porque Pemex
“muestra indicadores crediti-
cios débiles y se deteriorarin
atin mds en el corto y mediano
plazos. La perspectiva de to-
das las calificaciones cambié
a negativa... Los indicadores
crediticios de Pemex se de-
teriorardn atin mds a corto y
medio plazos, ya que los pre-
cios del petrdleo siguen siendo
bajos, la produccién continda
disminuyendo. los impuestos
siguen siendo elevados y las
necesidades de gasto de capi-
tal de la empresa son financia-
das con deuda™ (La Jornada,
Victor Cardoso), la cual, dicho
sea de paso, se encuentra en
mdximo histérico.

Dos meses después, Petrdleos
Mexicanos y su director gene-
ral —“ejecutivo petrolero del
afio”— recibieron dos noticias:
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la primera. que su drea finan-
ciera obtuvo el galardén como
“mejor emisor corporativo” de
deuda; la segunda, que ahora
la misma Moody’s de nueva
cuenta ha puesto en “revision
a la baja” a la otrora paraes-
tatal, por considerar que sus
indicadores son “mucho mas
débiles”. Eso si, en Pemex
pueden presumir que no son
los tnicos, porque la califi-
cadora “colocd a decenas de
companias de gas y petrdleo
en revision para una rebaja de
calificacién™ crediticia.

Cémo estara el horno, que
hasta la propia autoridad re-
conoce el color de hormiga:
“En los préximos 15 afos los
montos de inversion destinada
a Petrleos Mexicanos regis-
trarin una caida constante,
con una contraccién hasta
de dos tercios, con lo cual la
participacién de la ahora em-
presa productiva del Estado
se reducird al minimo en las
actividades de exploracion y
extraccién de hidrocarburos.
De acuerdo con la Prospectiva
de petrdleo crudo y petroli-
feros 2015-2029, elaborada
por la Secretaria de Energia,
el desplome en los montos de
inversion requeridos para la
cartera de proyectos de Pemex
descenderd de 318 mil millo-
nes de pesos, calculados para
2017, a sélo 108 mil millones
al concluir 2029. Ademds, el
documento, que es referente
de la situacion actual y fu-
tura del subsector petrolero en
Meéxico, estima que hacia el
final de ese periodo la petro-
lera mexicana sélo aportard
10 por ciento de la produccién
total de crudo. De esta manera,
extrapolando las tendencias, se
puede esperar que la extincién

de Pemex podria darse poco
después de 2034" (La Jor-
nada, Israel Rodriguez).

Por otra parte, el Centro de
Investigacion en Economia y
Negocios (CIEN), del Instituto
Tecnolégico de Monterrey,
campus estado de México, ad-
vierte: “La depreciacién del
tipo de cambio en meses re-
cientes ejercerd presion en el
nivel de precios de nuestro
pais, que en conjunto con las
decisiones de politica mone-
taria de la Reserva Federal de
Estados Unidos se traducird en
tasas de interés mas elevadas™.

En una economia abierta,
detalla. “el aumento de tasas
de interés puede provocar un
mayor flujo de capitales que, a
su vez, se traduzca en el incre-
mento de las reservas intema-
cionales y esto en una probable
apreciacion del tipo de cambio;
no obstante, lo anterior trae
consigo efectos negativos sobre
la inversion privada, al elevarse
los costos de financiamiento.
Aunado a lo anterior, si con-
sideramos una politica fiscal
restrictiva, donde el gasto del
gobierno se verd limitado ante
posibles recortes en el presu-
puesto de egresos derivados de
la caida del precio del petrdleo,
es de esperar que tanto el sec-
tor piblico como el privado
poco podrin contribuir en la
generacion de empleo y el cre-
cimiento econémico”.

Asi, puntualiza el CIEN, al-
gunas variables de la econo-
mia nacional han reflejado
desaceleracién en su desem-
peno, incluso desde el ter-
cer trimestre del ano pasado.
“Ejemplo de ello es la inver-
sion fija bruta, que si bien

en octubre exhibié una tasa
de crecimiento de uno por
ciento en términos anuales, al
comparar su evolucién men-
sual se observa una caida de
1.1 por ciento con respecto
a septiembre. Lo anterior se
dio como resultado de los re-
trocesos tanto en la inversién
en maquinaria y equipo (-0.9)
como en construccion (-0.7).
Incluso, esta dltima exhibe
una tendencia negativa”.

Las inversiones de la inicia-
tiva privada se verdn limitadas
por el incremento de las tasas
de interés, factor que también
influye en el accionar de la
inversién piiblica, que deberi
enfrentar una politica fiscal
restrictiva para mantener sa-
nas las finanzas publicas. Por
otro lado, la actividad indus-
trial estatal registré resultados
mixtos durante septiembre
pasado, pues 14 de las 32
entidades federativas se ubi-
caron en terreno negativo. Las
mds afectadas fueron Gue-
rrero (-19.7 por ciento), Cam-
peche (-9.4) y Puebla (-8.7).

LAs REBANADAS DEL PASTEL

En espera de nuevas me-
dallas para Lozoya y tantas
otras joyas del equipo pefa-
nietista, hay que estar atentos
al comportamiento del za-
randeado mercado cambiario
nacional (de todas el peso
ha perdido todas, por mu-
cho que en el Olimpo tec-
nocritico quieran convencer
de que se trata de la apre-
ciacion del délar y no de la
devaluacién de la moneda
mexicana), en el que ya se
vislumbra un billete verde
a 20 bilimbiques... Ya en-
trados en gastos, ;jqué tal
un premio internacional para
la dupla Videgaray-Carstens
como “ejecutivos cambiarios
del ano™?

Emilio Lozoya, director general de Petréleos Mexicanos & Foto Notimex
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