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Financiera

Ya no se percibiria mas de 2% del PIB

Dejar de exportar crudo
afecta al pais: Moody's

Por Eduardo Venegas >

eduardovenegas@razon.com.mx

uego de que el Presidente electo,

Andrés Manuel Lopez Obrador,

manifestara en Tabasco que "en

el mediano plazo”, México dejard
de vender crudo al extranjero para privi-
legiar el consumo intemo, la calificadora
Moody's afirmé que esa decision tendria
implicaciones negativas para Petr6leos
Mexicanos (Pemex) y para la calidad cre-
diticia del propio gobierno.

De acuerdo con un reporte de
Moody’s, de dejarse de vender petrileo
al extranjero, Pemex quedaria expuesta
amayor volatilidad de tipo de cambio, va
que sus ingresos por la venta de gasoli-
Nas Serian en pesos mexicanos, ademas
de que 87 por ciento de sudeuda (de 104
mil millones de délares a junio de 2018),
estd denominada en dolares estadouni-
denses y oiras monedas duras, conun 83
por ciento.

>

LA NUEVA politica podria obligar a Pemex
importar crudo, lo que se sumaria a su flujo
de caja y riesgo cambiario, lo que tambien
impactaria en su calificacion crediticia.

Concretamente, las no exportaciones
privarian al gobiemo de casi el dos por
ciento del Producto Interno Bruto (PIB)
en ingresos no percibidos, lo que obliga-
ria a aumentar los impuestos o abando-
nar su compromiso fiscal.

“Este nuevo plan también pudiera for-
Zar a Pemex a importar crudo, situacién
que sumaria todavia mas a los riesgos
cambiarios y de flujo de efectivo”.

La calidad crediticia de la petrolera se
debilitaria, dependiendo de cuanto cru-
donecesitaraimportar para alimentar su
capacidad derefinacion, es decir, el ries-
goque Pemex registre un menor flujo de
efectivo operativo, en los préximos tres
arfios, es alin mayor sise considera la ten-
dencia al alza de los precios del crudo y
la intencién de no aumentar la gasolina.

Asimismo, 1a nueva politica podria
obligar a la empresa productivadel Esta-
doaimportar crudo, que se sumariaa su
flujo de caja y riesgo cambiario.

Para la calificadora, Pemex sera el ve-
hiculo a través del cual el gobierno ejecu-
tard sus planes para la energia.

Noobstante, el presupuestode Pemex
para 2019 atin necesitala aprobacién del
Congreso, por lo que en los proximos 12
218 meses habra un flujo de cajade la
compaiia suficiente, es decir, 1a genera-
cion serd solida y no deberia agregar mas
deuda a su balance.

Pero amedida que su modelo de ne-
gocio evoluciona, el modelo indepen-
diente de Pemex se deterioraria.

En palabras del Presidente electo, “ya
no se va avender, en el mediano plazo,
petrbleo crudo al extranjero; queremos
procesar toda nuestra materia prima. Va-
mos a extraer s6lolo que se necesita para
nuestro consumo interno”, vdetalld que
cuando se aprob6 la Reforma Energética,
se pronostico en ese momento que para
2018 se iban a producir tres millones de

CALIFICADORA ADVIERTE que tanto el gobierno
como Pemex reducirian su calificacion crediticia;
quedaria expuesta a mayor volatilidad del tipo de cambio

Produccion de crudo
proyectada para las Rondas

Hacia fines del préximo sexenio, la CNH
estima una produccién derivada de con-
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barriles diarios, “pero en realidad se pro-
ducen un millén 800 mil".

De acuerdo con los planes del gobier-
no entrante, la construccién delanueva
refineria tendria una capacidad de 600
mil barriles por dia (bpd). Asi-
mismo, el sistema de refineria 3¢
existente en el pais tiene una
capacidad agregada de un mi-
116n 627 mil bpd, el cual ope-
raria a plena capacidad en tres
afnos después de inversiones

LA CONSTRUCCION
de la nueva
refineria tendria
una capacidad de
600 mil bd.

de capitalde 2.5 mil millones de dolares.

Para la calificadora Moody's, si las
inversiones en refinacion se ejecutan
segln lo planeado y a tiempo, lo cual
considera improbable debido al tamafio
y complejidad de los proyec-
tos, Pemex a fines de 2021 se
convertiria en un importador
neto de mas de 400 mil bpd
de crudo, en el mejor escena-
rio de produccién de crudo
que permanece estable.
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