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Fitch: plan de Pemex pone
enriesgo su perfil crediticio

® Posible efecto
negativo sobre las
reservas elevara
el apalancamiento

ANTONIO HERNANDEZ

—cartera@eluniversal.com.mx

De ejecutarse el plan de negocios
de Petrdleos Mexicanos (Pemex),
presentado hace unas semanas
por el gobiermo del presidente An-
drés Manuel Lopez Obrador, se
debilitara el perfil crediticio de la
empresa petrolera, advirtio la
agencia Fitch Ratings.

En un analisis sobre la estrate-
gia de negocios de la firma, resalté
que su plan de inversion de capital
alargo plazo tendria un efecto ne-
gativo sobre sus reservas, lo que
llevaria a Pemex a un apalanca-
miento mdas elevado de lo espera-
do y a una pérdida de efectivo.

“La perspectiva de calificacion
de Pemex podriaestabilizarse con
ahorros en costos de materiales v

reducciones de impuestos que le
permitan a la comparnia tener un
flujo de efectivo de neutral a po-
sitivo durante el ciclo, mientras
invierte suficiente gasto de capital
en aguas someras, para reempla-
zar suficientemente 100% de las
reservas vy estabilizar la produc-
cion de manera rentable”, dijo.

Resalté que ninguno de dichos
factores positivos se ve factible en
la estrategia de negocios.

En opinion de Fitch, el objetivo
de produccién anual de la compa-
nia de 2.7 millones de barriles dia-
rios para 2024 es agresivo,dadolos

“Estimamos que la
produccion de Pemex
probablemente
continuara
disminuvendo 5%

por ano en el corto

a mediano plazos”
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niveles de gasto de capital relati-
vamente bajos en comparacion
con los costos de inversion de ha-
llazgos v desarrollo historicos, v
los desafios de ejecucion.

“Estimamos que el costo pro-
medio historico por barril ha sido
de aproximadamente 18 dolares,
mientras que el plan implica cos-
tos de un solo digito para que sea
proporcional a los objetives de
produccion”, expuso la agencia.

Agregd que si bien la produc-
cidn de Pemex es relativamente
estable y esta en linea con sus ex-
pectativas hasta el momento en
2019, se mantiene por debajo del
nivel alcanzado en 2018.

Explico que el pronésticodel ni-
vel de produccion de crudo de la
compaiiia para 2019, de 1.7 millo-
nes de barriles diarios, dard como
resultado una disminucién de
mas de 6% en cifras anuales, mas
omenosenlineaconla trayectoria
historica y la expectativa de una
disminucion de 5% por ano.

“Estimamos que la produccion
de Pemex probablemente conti-
nuard disminuyendo en aproxi-
madamente 5% por afio en el cor-
to amediano plazos, vaqueel gas-
to de capiral de exploracién y pro-
duccion se mantiene en linea con
el promedio de los ultimos tres
anos”, destaco.

Fitch Ratings comento que los
niveles de produccion proyecta-
dos hasta 2023 en el plan de ne-
gocios de Pemex no son propor-
cionales a las adiciones de reser-
vas probadas promedio implicitas
e histdricas de la empresa.

En ese sentido, el desajuste po-
driallevar a una disminucion ma-
terial en la vida util de la reserva
amenosdetres anos para 2024, de
aproximadamente 7.2 anos en la
actualidad, si se alcanzan los ob-
jetivos de produccion. e




