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A 15 dias del inicio de un desafiante 2019

abiamos que 2019 seriaun ano desa-

fianteen términos politicos, sociales

yecondmicos ante un cambio en la

forma de Gobierno. Sin embargo,
por un lado, los mercados financieros na-
cionales han tenido, hasta el momento, un
comportamiento positivo siguiendo el des-
empeiio del délar americano a nivel mun-
dial; la respuesta al alza hasta ahora de las
Bolsas americanas y una Fed que modificosu
lenguaje y perspectivas para 2019 en la que
serd paciente y mas analitica para evaluar las
condiciones de su economia en medio deuna
desaceleracidn mundial, loque redujoriesgos

en su ritmo de alzas futuras en las tasas de
interés. Pero, ; hasta donde serd estareaccion
positiva? Paratipo de cambio yBolsalavemos
temporal iinicamente.

Por el otro lado, la administracion federal
liderada por Andrés Manuel Lopez Obra-
dor tomé una decision critica e importante.
Reducir el robo de combustible que alcanza
niimeros “impensables” a través de una orga-
nizacion con una estructura compuesta por
personal que haoviene laborando de Pemex,
pseudoempresarios, politicos y operadores.
Felicitamos esta decisiéon de “confrontar” y
tratar de reducir o acabar con un negocio mal
habido.

Criticamos la forma en la que se esta ope-
rando y al equipo de apoyo del Presiden-
te, porque no consideraron los riesgos y la
“magnitud” para un desabasto que ya viene
teniendo efectos sobre la economia, menor
actividad en varios estados y el riesgo de un
aumento en precios que al final perjudicara
el desempefio hasta en la “recaudacion” de

impuestos. Es claro que a los propios funcio-
narios“actuales” de Pemexles falta conocera
detalle la institucion.

Se estima que Pemex ha encontrado mas
de 11 mil 250 tomas clandestinasque extraen
cientos de miles de barriles diarios, lo que
significa una merma por 66 mil 300 millones
de pesos al ano aproximadamente, 5%de los
ingresos totales y 8% hasta la informacion
acumulada al tercer trimestre de 2018 que es
conocida publicamente.

Silovemos de manera trimestral, el robo
de 66 mil 300 millones de pesos representa
1.5 veces los gastos de res meses de Pemex o
1.23veces el resultado operativo en el mismao
periodo.

La semana pasada, funcionarios de la
SHCP y de Pemex acudieron a Nueva York
con inversionistas y calificadoras crediticias
para dar a conocer los planes de la nueva ad-
ministracién. Hasta donde los medios nos
han informado, el Roadshow que realizaron
no cumplié con las expectartivas de analistas

einversionistas.

Los bonos de Pemex se presionaron al alza
(mayor sobretasa y baja en precio). Ladeuda
alcanzalos 83 mil 200 millones de ddlares (es
de las compafias petroleras mas endeuda-
das). Este afo, la paraestatal tienevencimien-
tos por cinco mil 400 millones de délares. En
su caso, el robo de combustible representa
miésde 60% delos vencimientos que tendra.

Es muy probable que algunas calificadoras
den a conocer la revisién de la nota crediticia
de Pemex v de México en los primeros meses
del afio.

Elriesgode una modificacién en la califi-
cacidn crediticia estd presente, perotamhbién
squé sucederia si esta organizacion de robo
de combustible sigue expandiéndose? Los
numeros son “inmensos”,
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