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Pemex, con coberturas
a la par de Hacienda

© Analistas opinan
que la medida resulta
positiva a pesar de ser
un poco parcial

SERGIO MEANA
smeana@elfinanciero.com. mx
Porprimeravez en11 afios, Pemex
cuentacon un programa propiode
coberturas de ingresos petroleros,
complementario al de la Secreta-
ria de Hacienda

Con éste, informo la empresa
productiva del estado, cubrird 409
mil barriles diarios, aproximada-
mente 21 porciento de su produc-
cidn, cuandoel precio del barril de
lamezclamexicana de crudo baje
de 42 délares.

Lapetrolerainformé que debajo
de ese precioy hastaun pisode 37
dolares, recibird una “proteccion”
noespecificada. Por debajodeese
nivel, Pemex obtendrd el monto
méaximo de proteccién contrata-
da,expusoen un comunicado, sin
dar detalles al respecto.

La inversidn requerida poresta
coberturafue de 133.5 millones de
ddlares, divulgd Pemex.

Exfuncionarios de lacompahia
dijeron a Er. FinancIERO que la
meta es mantener un balance fi-
nanciero, al que contribuira esta
cobertura, en lugar de recurrir a
créditos. Lo que otorga esla esta-
bilidad de ingresos para el resto
del afio.

“Estotalmente un hedge (cober-
tura) parcial, en Estados Unidos le
dicen cover your ass, o sea, estan
tomando una posturaen la que si
la cosa sale mal van a decir ‘nos
afectdé mucho menos porque es-

ANTICIPA. JuanPablo Hmﬁm,ﬁra:tnrdefnm asde
Pemex, tratademinimizarriesgosfinancieros.

tdbamos cubiertos™, expuso Luis
Maizel, director y cofundador de
LM Capital Group, tenedora de
bonos de Pemex.

Con esta postura conservadora
el mensaje paralos inversionistas
es deuna empresa mads precavida,
reflexioné Maizel.

“Es parte de la nueva imagen
que estan tratando de vender de
conservadores, se quierensalir de
la imagen de mercado emergen-
te y quieren estar como empresa
seria, entonces esto es mas como
relaciones piblicas”, dijo desde
San Diego.

La transaccién ayuda de pasoa
dar certidumbre a Hacienda, opi-
né Benito Berber.

“Antesla cobertura del gobierno
federal noincluia a Pemex, es de-
cir, siprotegialosingresos fiscales
del gobierno, pero nototalmente.
Siel precio se caia muchohabiala
expectativa de que el gobierno fe-
deral iba aayudara Pemex, como
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Millones de dd-
lares gasto la
petroleraenla
contratacion.
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De la produccion
diaria actual es
la cobertura que
contrata.

ocurrid”, explicd el director eje-
cutivo de estrategia cambiaria
en Nomura Securities.

NymiaAlmeida, analista lider
de Pemex para Moody’s, decla-
ro que todo lo que quite incerti-
dumbre es positivo.

“Eso costé 133.5 millones de
ddélaresylo que laempresavioes
que ese costo compensaun posi-
ble escenario de una bajada de
precios fuerte”, afirma.

¢COMOOPERA?

Especialistas consultados por EL
Fimnanciero explicaron que una
operacion de este tipo debe pa-
gar a la empresa la diferencia si
el precio cae de 42 ddlares has-
ta un limite, en este caso de 37
délares por barril.

Pemex explicé en un comuni-
cado que este esel rango queco-
rresponde a los escenarios més
probables de precios a la baja.

No obstante, si el precio de la
mezcla mexicana baja més, la
empresapodria quedar expues-
ta a mercado con cada centavo
que caiga el precio de la mezcla.

Asumiendoese supuesto, laci-
framéxima que Pemex podria re-
cibir por estacoberturaesde 357
millones de délares, de acuerdo
conestimaciones realizadas por
ELFinancieroyanalistas. Lape-
trolera nacional decliné hacer co-
mentarios sobre esa cifra.

Ayer,elindicador de referencia
Brentcotizéen 52.1 ddélares por
barril, pero el mercado tiene la
expectativa de que subay cierre
el afio cerca de los 60 délareslo
que hace mas baratola cobertu-
ra, explico Almeida.

Por su parte Juan Pablo New-
man, director de finanzas de la
petrolera, reconocié en entre-
vistaradiofénica que el objetivo
principal de la contratacion de
la cobertura es dar certidumbre
a los proyectos de inversion de
la empresa.



