
LA JORNADA
Martes 13 de agosto de 201918 ECONOMÍA

AHORROS, CLAVE PARA LA PETROLERA

El plan de 
Pemex afecta 
su perfi l de 
crédito: Fitch
Según la califi cadora, sólo 
provocará más endeudamiento

ISRAEL RODRÍGUEZ 

El perfil crediticio de Petróleos 
Mexicanos (Pemex ) se debilitará 
si la compañía ejecuta su plan co-
mercial recién anunciado, conside-
ró la calificadora internacional de 
valores Fitch Ratings.

El programa de inversión de capi-
tal a largo plazo de la petrolera po-
dría conducir a una tasa de remplazo 
de reservas probadas promedio de 
50 por ciento, el cual, cuando se 
combine con los objetivos de produc-
ción de largo tiempo de la compañía, 
puede agotar significativamente las 
reservas, lo que llevaría a un endeu-
damiento más elevado de lo espera-
do y a una pérdida de efectivo.

La perspectiva de calificación 
de Pemex podría estabilizarse con 
ahorros en costos de materiales y 
reducciones de impuestos mientras 
invierte suficiente gasto de capital 
en “aguas arriba” para remplazar 
100 por ciento las reservas y es-
tabilizar la producción de manera 
rentable.

Señaló que el objetivo de produc-

ción anual de la compañía, de 2.7 
millones de barriles por día para 
2024, es agresivo, dados los niveles 
de gasto de capital relativamente 
bajos en comparación con los cos-
tos de inversión de hallazgos, de-
sarrollos históricos y desafíos de 
ejecución.

“Estimamos que el costo prome-
dio histórico de los descubrimientos 
y desarrollo de Pemex por barril ha 
sido de aproximadamente 18 dóla-
res, mientras el plan implica costos 
de descubrimientos y desarrollo de 
un dígito para que sea proporcional 
con los objetivos de producción.”

Sin embargo, los niveles de pro-
ducción planificados hasta 2023 no 
son proporcionales con las adicio-
nes de reservas probadas promedio 
implícitas e históricas de Pemex.

Este desajuste podría llevar a una 
disminución material de la vida útil 
de las reservas a menos de tres años 
para 2024, de aproximadamente 
7.2 años en la actualidad, si se al-
canzan los objetivos de producción, 
advirtió Fitch Ratings.

Las métricas de apalancamien-
to de Pemex, calculadas por la 

deuda total/reservas probadas, po-
drían aumentar cerca de 29 dólares 
por barril para 2024, desde 15 por 
tonel, siempre que los niveles de 
deuda permanezcan sin cambios.

“Si bien la producción de Pemex 
es relativamente estable y está en 
línea con nuestras expectativas 
hasta el momento, se mantiene 
por debajo del nivel alcanzado en 
2018.”

El pronóstico de nivel de produc-
ción de crudo de la compañía para 
2019, de 1.7 millones de barriles 
por día, dará como resultado una 
disminución de más de 6 por cien-
to en términos anualizados, “más 

o menos en línea con la trayectoria 
histórica y nuestra expectativa de 
una reducción de 5 por ciento por 
año.

“Estimamos que la producción 
de Pemex probablemente continua-
rá disminuyendo en aproximada-
mente 5 por ciento anual en el corto 
y mediano plazos, ya que el gasto de 
capital de exploración y producción 
se mantiene en línea con el prome-
dio de los pasados tres años.”

Afirmó que el desarrollo conti-
nuo de 22 campos petroleros por 
Pemex podría ayudar a la lenta 
disminución de la producción de la 
compañía en el futuro, “pero consi-

deramos que es poco probable que 
éstos frenen por completo la pro-
ducción y disminución de las reser-
vas”. La empresa ha presupuestado 
9 mil millones de dólares de gasto 
de capital para 2019.

Esta inversión para el segundo 
semestre de 2019 es de unos 6.8 
mil millones de dólares, con apro-
ximadamente 2.2 mil millones de 
gastos durante el primer semestre 
del año.

Pemex, estimó, requeriría 5.5 
mil millones de dólares de financia-
miento externo durante el segundo 
semestre de 2019 para satisfacer el 
gasto de capital presupuestado.
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La reducción de la confianza de los 
inversionistas en México ha con-
tribuido a la desaceleración econó-
mica tras el cambio de gobierno de 
finales del año pasado, aseguró la 
financiera internacional Standard 
& Poor’s Global Ratings.

La calificadora global de riesgo 
crediticio señala que, al igual que 
Brasil, México lleva a cabo cambios 
sustanciales en su política econó-
mica tras la elección del nuevo 
presidente.

Al contrario del mandatario bra-
sileño, Jair Bolsonaro, afirma que 
Andrés Manuel López Obrador fa-
vorece un rol económico más gran-
de para el Estado y las empresas del 
sector público. Además, su partido 
político tiene la mayoría en ambas 
cámaras y en los congresos estata-
les, lo cual facilita la aprobación de 
leyes.

Standard & Poor’s Global Ratings 
subrayó que López Obrador ha 
cambiado la política de gobierno pa-
ra reducir el rol del sector privado 
en el área energética, lo cual añade 
carga a la ya endeudada empresa 

del Estado Petróleos Mexicanos 
(Pemex).

“Eso, junto con otros desarro-
llos (como la decisión del gobierno 
de cancelar un proyecto de nuevo 
aeropuerto), ha perjudicado la 
confianza de los inversionistas y ha 
contribuido a desacelerar el creci-
miento del producto interno bruto 
(PIB)”, advierte.

El impacto negativo de los facto-
res locales ha pesado más que las 
condiciones externas favorables de 
México, como el rápido crecimiento 
del PIB de Estados Unidos, un pico 
récord de ingresos de remesas y las 

aún bajas tasas globales de interés, 
apunta.

Anticipa que el desarrollo de los 
acontecimientos en el segundo se-
mestre de 2019, incluida la mayor 
claridad acerca de los planes de 
negocio de Pemex y el presupues-
to fiscal para 2020, indicarán si las 
finanzas públicas de México se es-
tabilizarán o debilitarán.

Lo anterior, debido a déficits fis-
cales mayores a lo esperado, una 
caída potencial de la tendencia de 
crecimiento del PIB o un aumento 
de los pasivos contingentes de la 
petrolera.

S&P Global Ratings, en su re-
porte Tendencias de calificaciones 
soberanas de América-2019, ma-
nifiesta que los desafíos políticos 
locales pesan más que los factores 
externos en las calificaciones so-
beranas de la región, incluidos paí-
ses grandes, como Brasil, México 
y Argentina.

Estima que es probable que 
Brasil y México, las dos mayores 
economías de la región, crezcan en 
torno a uno por ciento en 2019, y 
que Argentina sufra una contrac-
ción de 1.6, luego de disminuir 2.5 
el año pasado.

S&P: menor confi anza de inversionistas atizó desaceleración

Tipo de cambio (pesos)  Compra Venta
Dólar 19.02 19.87
Euro 21.96 21.97

Tasas de interés
Cetes 28 días 8.15%
Cetes 98 días 8.09%
TIIE 28 días 8.44%

Inflación
Julio 0.38%
Julio 2018 a julio 2019 3.78%
Reservas internacionales
179 mil 397.3 mdd al 2 de agosto de 2019

Petróleo (dólares) Precio Var
WTI 54.93 +0.43
Brent 58.57 +0.04
Mezcla mexicana                                           No se publicó

S&P/BMV IPC (Índice de precios y cotizaciones)
BOLSA MEXICANA DE VALORES
Cierre 39 mil 851.21 unidades
Variación puntos -570.07
Variación por ciento -1.41




