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Riesgo Pemex-Riesgo Mexico

apreocupacion queha ge-
neradolabajaen el precio
del crudo a menos de 20
dolares el barril, se origi-
naenungranvaciodein-
formacion: nadie entiende
en los mercados niacree-
dores ni inversionistas cudl es el grado de
compromiso que tiene el gobierno fede-
ral con la empresa dirigida por Emilio
Lozoya.

Larazén es que sile ha dejado rascarse
con sus ufias para el pago de proveedores
de la empresa, en medio de un proceso
de achicamiento forzado de su impresio-
nante estructura, no hay claridad sobre si
el gobiemno respaldaria como hasta ahora
a Pemex, en caso de que la presién fue-
ra mayor, para que continte sirviendo en
tiempoy forma su deuda.

Y bueno, también todos saben que
para Luis Videgaray, secretario de Ha-
cienda, el encaje fiscal sobre las finanzas
de Pemex representa atin 19% del i
fiscal total, y simele el IVAy el IEPS de
combustibles para que observe la verda-
dera dimension.

Pero a la inquietud la respuesta es
simple. Al menos de Pemex, el gobier-
no mexicano es propietario en 100 por
ciento de sus accionesy estd mantenien-
do un adecuado ritmo de inversiones
considerando la rentabilidad, sélo que
se ha tardado tanto en la emision de los
farm outs, y en dar a conocer el cémo los
ejecuta, que nilas acciones de moneti-
zacion de activos para mejorar su flujo,
convencen al mds pintado.

Pemex ha recortado gasto, se ha he-
cho un proceso de fitness, pero poco se
sabe de ello, y como le dije ayer, se fir-
m6 con la Asociacién Mexicana de la In-
dustria del Petréleo (AMIPE) un acuerdo
de principio para regularizar adeudos y
también para subirlos a su carro de “res-
ponsabilidad social y sustentabilidad”,
pero no acaba de conocerse cudndo y
cudnto serd el pago para regularizarlos.

Recuerde que Pemex tiene un perfil
de deuda bueno, pero la estimacion para
2016 era que su plataforma de exporta-
ci6n se ubicaria en mil 91 millones de ba-
rriles al dia y que el precio de petréleo de
referencia estaba en 50 dolaresyen 15.90
la referencia del tipo de cambio.

Con excepcion del primero y la pla-
taforma productiva en 2.2 millones de
barriles al dia, la expectativa ha va-
riado, sobre todo porque no se ve por
dénde este afio, pueda corregirse una
sobreoferta mundial de crudo de 1.5 mi-
llones de barriles diario y menos con la
entrada de Irdn al mercado de pesados,
en el que México domina.

Un pronunciamiento de
Hacienda ratificando el
respaldo ala empresa
gubernamental podria
reducir el ruido.

Evidentemente un pronunciamiento
de Hacienda ratificando el respaldo ala
empresa gubernamental podria reducir
el ruido, tanto como el que se conozca
que el jueves pasado Moody’s, no sélo le
redujo a Pemex (con sus siete lineas de
negocios) la calificacion y la perspectiva
de crédito, sino que fue una de 120 em-
presas petroleras o de energia a las que
se les bajé la calificacion en el mundo.

Solo unos datitos: por qué si la refor-
ma supone fortalecer financieramente
a Pemex, para que compita bien con el
sector privado, as septiembre sus ganan-
cias de 147 mil millones de pesos fueron
insuficientes para cubrir sus cargos fijos
de 349 mil millones de pesos. Eso es lo
que preocupa. Su deuda de largo plazo
supera 1.2 millones de millones de pesos
y sus pasivos los 2.9 millones de millones
de pesos; a septiembre traia un faltante
de 50 mil millones de pesos para pagar el
servicio de su deuda.
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Con todo lo anterior, si como ha ocu-
rrido en los tres afios de gobierno del
presidente Enrique Pefia Nieto, no ac-
tiian con la velocidad que el drama pe-
trolero estd penetrando en la visién delos
tenedores de la deuda de Pemex, no se
sorprenda de que a nuestro pais le sue-
ne el fantasma de Petrobras antes de que
termine el primer trimestre.

A poco nuestro avezado subsecre de
Ingresos, Miguel Messmacher, no ha
advertido que la desaceleracién indus-
trial doméstica tiene que ver con dos he-
chos: la caida de la inversion publica en
infraestructura (Pemex mds que juega) y
la caida en el sector minero, en el que de
nuevo Pemex explica una gran parte de
la contraccion. Como decia mi abuelita,
jpara la catarata... cirugial

DE FONDOS A FONDO

Con lo anterior, serd interesante seguir
desde hoy y hasta el jueves el Energy
Mexico 2016, en el que Pedro Joaquin
Coldwell, secretario de Energfa, y Emilio
Lozoya, director general de Pemex, se-
rdn los expositores centrales del primer
evento global de energfa en México, que
organiza la iniciativa privada con un en-
foque empresarial, en el que se reflexio-
nard sobre el nuevo mercado ylareforma
en un contexto internacional dominado
por los bajos precios del petréleo y el fre-
nazo econémico de los BRICS asi como
la entrada de Irdn al negocio.

Durante la edicién del Foro de Da-
vos de este afio ha quedado constatado
el gran interés que hay fuera de nuestras
fronteras por invertir en energia e in-
fraestructura. Vea ala espafiola Iberdrola,
que dirige Ignacio Sinchez Galan, no le
quita el ojo a nuestro pais y prepara una
inversion de dos mil 500 millones de d6-
lares. Su nombre, junto al de otros em-
presarios y especialistas de la industria
como Carlos Ruiz Sacristan, de [Enova,
o Adam Sieminski, director de laEnergy
Information Administration de EU, for-
man parte de la agenda de este evento.
B Hoy, el secretario de Hacienda, Luis
Videgaray, encabezara la ceremonia de
entregadel Premio Nacional de Investiga -
cion: Impulso al Desarrollo de las Finan-
zas Estatales, que otorga el Grupo Finan-
ciero Interacciones, que preside Carlos
Hank Rohny dirige Carlos Rojo. Estardn
presentes el rector de la UNAM, Enrique
Graue, y el director de PwC, Carlos
Méndez. Esta vez la premiacién podria
haber quedado entre Mérida, Guanajuato
y el Estado de México.



