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Rescate de sector energia genera ilusiones y dudas

La politica de reactivar refinacidn puede ejercer presion sobre Pemex, la petrolera mas endeudada del mundo: analistas

JUDE WEBBER

Ciudad de México / 30.07.2018 02:26:15

El proximo presidente de México comenzo a desarrollar su plan para rescatar el sector petrolero del pais, que durante
mucho tiempo se descuido.

Las propuestas de Andrés Manuel Lopez Obrador incluyen una inyeccion de capital de 4 mil millones de dolares para
Petrdleos Mexicanos (Pemex), impulsar la exploracion, una nueva refineria para reducir la compra de combustible a
Estados Unidos y aumentar 600 millones de barriles diarios a la produccion de crudo en dos afios.

Pero los analistas advierten que con esa politica energética de enfoque nacional se corre el riesgo de ejercer una presion
insostenible sobre la compafia petrolera mas endeudada del mundo. En especial, sefialan los planes para construir una
refineria de 160 mil millones de pesos (8 mil 600 millones de dblares) en Tabasco en los proximos tres afios, una
inversion equivalente al tamafio de las pérdidas de Pemex en el segundo trimestre.

Lépez Obrador no dio detalles sobre cémo va a financiar sus propuestas, pero nombré a Octavio Romero Oropeza, un
confidente de mucho tiempo y agronomo de Tabasco, para que asuma el mando de Pemex. “Estimamos una inversion
total de 175 mil millones de pesos el proximo afio para rescatar el sector”, dijo el presidente electo.

La inyeccion de efectivo se produce cuando Pemex registré un desplome de su produccién desde su punto maximo de 3.4
millones de barriles por dia en 2004 a 1.866 millones en el segundo trimestre de este afio.

Lopez Obrador dijo que la caida de la produccion se debe a que “se abandono el sector de energia y la industria
petrolera”, y se comprometi6 a elevar la produccion a 2.5 millones de barriles de crudo diarios en dos afios.

Todavia tiene que dejar claro si tiene la intencion de seguir con las licitaciones petroleras con las cuales se otorgaron mas
de 100 contratos a 73 compafiias desde 2015 bajo la histdrica reforma disefiada para aumentar la produccién de crudo a
partir de un minimo en cuatro décadas. La nueva administracion quiere al menos detener temporalmente las licitaciones
petroleras.

“Cuatro mil millones de dolares es un monto significativo, no hay duda. Pero es importante ponerlo en perspectiva... una
sola ronda de licitaciones puede inyectar mas inversion”, dijo Pablo Zarate, del grupo de expertos Pulso Energético.

Lopez Obrador prometio lograr la autosuficiencia energetica mediante el gasto de 49 mil millones de pesos para
modernizar las seis refinerias deficitarias de Pemex, donde la produccion se redujo a la mitad desde mayo de 2013, y la
construccion de dos refinerias para detener la dependencia de la importacion de gasolina de Estados Unidos, que registro
un incremento de un tercio en los Gltimos dos afos.



Pero a los inversionistas les alarma el posible aumento progresivo de los costos. El precio de la primera refineria, que se
va a construir en Dos Bocas, ya aumentd desde 6 mil millones de délares que el equipo de Lépez Obrador indicé antes.
“No conozco ninguna refineria que se haya hecho dentro de su presupuesto”, dijo un inversionista de un gran fondo que le
da un seguimiento estrecho a Pemex.

Pemex, un monopolio durante ocho décadas, paso los ultimos dos afios ordenando sus finanzas, y hacer grandes
desembolsos en nuevas refinerias puede representar un gran riesgo, dicen los analistas.

“Pemex no tiene el flujo de efectivo para asumir la construccion de mas refinerias, y si decide financiarlas con deuda o
cambiar el capital de la exploracion y la produccion a la refinacion, sus indicadores de crédito se van a debilitar”, advierte
Moody’s Investors Service.

Elevar la capacidad de refinacion puede reducir a la mitad el valor de las lucrativas exportaciones de petréleo de Pemex,
agreg0. Pero Lopez Obrador dijo que su gobierno cumplird su promesa de detener en tres afios las importaciones de
gasolina y reducir los precios del combustible.

Pemex tiene una deuda de alrededor de 106 mil millones de dolares, y se espera que reporte ganancias antes de intereses,
impuestos, depreciacion y amortizacion de 25 mil millones de dolares este afio. Con el Estado, que con los impuestos se
lleva 70 por ciento de la utilidad, Pemex podria incrementar su débito para pagar las refinerias, pues ya tiene grandes
pagos de deuda con vencimientos en 2019 y 2020.

El equipo de Lopez Obrador indico que quiere detener las licitaciones petroleras mientras revisa los contratos que se ya se
otorgaron y decide si continuara y con qué rapidez.

De hecho, el gobierno retrasé dos proximas licitaciones, que incluyen empresas conjuntas con Pemex, hasta febrero
proximo.

Adrian Lajous, ex director general de Pemex, instd a una moratoria sobre las licitaciones de petréleo hasta 2020, pero dijo
que las empresas conjuntas con Pemex deberian reanudarse el préximo afio.

Incluso si las licitaciones petroleras se meten al congelador, los analistas instan a que la nueva administracién permita que
Pemex continue forjando empresas conjuntas.

“Se van a necesitar las alianzas para lograr que aumente la produccidn; las empresas internacionales aportan capital y
experiencia técnica”, dijo Ruaraidh Montgomery, de Wood Mackenzie.

Sobre todo, “Pemex debe comenzar asociaciones con empresas especializadas en la recuperacion mejorada de petréleo,
dada la madurez de su cartera” para que le permita extraer mas petroleo de los yacimientos existentes, dijo Pablo Medina,
de Wellingence Energy Analytics.

Una modernizacion radical de Pemex puede seguir el ejemplo del “modelo chino”, dijo Juan Carlos Zepeda, director del
regulador petrolero de México, al mantener a la empresa matriz en manos del Estado pero transferir algunos activos a una

unidad que cotice parcialmente, como lo hizo la China National Petroleum.

“Me gustaria que hiciéramos lo mismo con Pemex, pero eso requerird un cambio en la Constitucion”, dijo.



