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Comunicacion

Financiera

Pemex: las refinerias
de AMLO vy lasinrazon

I diario El Economista ha citado hace unos dias
declaraciones de Nymia Almeida, analista senior
para Pemex de Moody’s, que vale la pena retomar.

De acuerdo con su analisis, Pe-
mex podria perder el grado de
inversion gque esa empresa otor-
ga 51, como ha propuesto el vir-
tual presidente electo Andrés
Manuel Lopez Obrador { AMLO),
distrae recursos en construir
refinerias en vez dedicarlos a la
produccion de petrdlen, que es
lo que le reditaa.

El grado de inversion es, diga-
mos, la buena calificacion que
esta firma otorga a las empre-
sas, v que le permite financiarse
mejor en los mercados. Pemex
estd “en la rayita” de perder la
nota con ese grado a causa de
la enorme deuda que de por si
Va carga.

Los inversionistas internacio-
nales utilizan como referencia
la calificacion de grado de in-
version de Moodyv's v de otras
instituciones calificadoras im-
portantes, como Standard and
Poor's v Fitch, para sus decisio-
nes de fondeo vy las tasas que es-
tdn dispuestos a aceptar por su
dinero. Como es ldgico, a menor
calificacion el riesgo para los
inversores es mayor, v con ello,
también se elevari el tipo de in-
terés que demandaran.

Como recordard, la intencidn
del proximo gobierno de AMLO
es que México primero reduzca
sus importaciones de gasolina,
y eventualmente, con una ma-
yor produccién nacional, pue-
dan bajar los precios al piblico.

Se planea construir dos refine-
rias v rehabilitar la capacidad
de produccidn de las seis refine-
rias gque va existen, porgue sdlo
aprovechan el 409 de su capa-
cidad instalada.

El tema es que segin Moody's,
la rehabilitacién de las refine-
rias es financieramente maés
viable v seria suficiente para sa-
tisfacer la demanda de combus-
tibles en el pais, por lo que no
hace sentido construir nuevas
refinerias, gue
como le digo,
compromete-
rian aun mas
la viabilidad f-
nanciera de Pe-
mex v su grado
de inversion.

Seria  mejor
que la empresa
productiva del
Estado dedica-
ra ese capital
para explora-
cidn v produc-
cidn, que =i le
generan ga-
nancias, pues de paso, si Pemex
tiene menos ingresos, va a pa-
gar menos impuestos al gobier-
no, en un momento en el que es-
tard dvido de recursos publicos
para cumplir los compromisos
de mas beneficios sociales que
ha hecho AMLO.

A esta critica y preocupacion
se¢ han sumado también otras

voces como la de Carlos Se-
rrano, economista en jefe de
BBVA Bancomer, quien en rue-
da de prensa dijo gue le preo-
cupa que se hagan “inversiones
tan cuantiosas en una industria
que tiene problemas de eficien-
cia hoy. (...
Nosotros cree-
mos  gue es
mas eficiente
seguir impor-
tando  gasoli-
nas; es mucho
mas barato™.

Aniadid -coin-
cidiendo con
Moody’s— que
“todos estos
recursos pon-
drian presio-
nes fiscales
al gobierno
federal; s01
recursos cuantiosos gque hay
que financiar™.

MNo hay ninguna duda. La
ocurrencia  nacionalista de
AMLO, econdmicamente, es
un sinsentido.

Agui hemos dicho que la pro-

“Decisiones como la de
construir refinerias no
son en absoluto viables
para la estabilidad
economica del pais,
que es indispensable
para cualquier
mejora social”
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mesa econdmica mas importan-
te del proximo gobierno es la de
no tener déficit fiscal, para con
ello evitar que aumente mas la
deuda neta del sector puablico
federal, que se ha disparado en
este sexenio, v que al segundo
trimestre de este afio asciende
va a %10 billones 578,000,140.7
millones de pesos, equivalentes
al 44.45% del PIB.

Por eso debe pensarse v actuar
con cuidado, va que decisiones
como la de construir refinerias
no son en absoluto viables para
la estabilidad econdmica del
pais, que es indispensable para
que cualquier mejora social
que se consiga, sea perdurable,
v no termine perdiéndose mds
tarde en otra gran crisis.

Estoy seguro de que los califi-
cados asesores econdmicos de
AMLO son capaces de ver eso,
pero no lo estoy de que sean
capaces de convencer a su jefe
de que, su ocurrencia naciona-
lista, es una pésima idea. ;Qué
opinidn  se impondra? Haga
5us apuestas.
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