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A su paso, la estrategia de
combate al robo de combusti-
ble no solo ha dejado largas filas
de autos con ciudadanos afec-
tados y desconcertados por la
falta de gasolina, sino también
incertidumbre por los efectos
que esta medida traera para la
economia del pais, entre los
que se encuentra la posibilidad
de una degradacion de la califi-
cacion financiera de Petroleos
Mexicanos (Pemex), lo que haria
que se genere un efecto domino.

De acuerdo con el ultimo
infforme del banco inglés

Barclay’s, existe el riesgo de
que las calificaciones de Pemex
sean degradadas en el segundo
semestre del ano, ante la falta
de credibilidad por parte de los
inversionistas en la forma en que
la administracion del presidente
Andrés Manuel Lopez Obrador
busca apuntalar la petrolera mas
grande de México y endeudada
del mundo.

Y es que tras la gira de
trabajo del director de finanzas
de Pemex, Alberto Velazquez
Garcia, y el secretario de
Hacienda y Crédito Publico,

Carlos Urzua, con inversionis-
tas, celebradas justamente en el
edificio de Barclay’s en Nueva
York, se supoc que la descon-
fianza en la nueva administra-
cion se hizo presente ante |a falta
de respuestas a los fuertes cues-
tionamientos que realizaron los
inversionistas de Wall Street a
funcionarios mexicanos.

De acuerdo con Mario
Maldonado, analista financiero
y columnista de El Universal, los
malos resultados de esta reunion
de trabajo se convirtieron en la
primera gran llamada de alerta




que hace la comunidad finan-
ciera internacional a Pemex y al
gobiernc de Lopez Obrador, a
quienes les dijeron: “tu plan de
negocios no es claro. No me da
certidumbra”,

Senala que entre los comen-
tarios de los analistas presentes,
se encuentra el que los funcio-
narios mexicanos no contaban
con un conocimiento pleno de
la compania, que no aportaron
informacion sobre el plan de
negocios de Pemex y que, en
general, se veian desconectados
de la realidad, del entomo finan-
cieroy energeético.

“La critica de los inversio-
nistas llego al extremo de pedir
que el director financiero de
Pemex renunciara, lo cual debe
ser uma alerta que también
tendra que ser atendida tanto
por el secretario de Hacienda,
como por el propio presidente
Laopez Obrador, quien puso a
estos directivos al frente de la
empresa”.

El analista reitera que esta
llamada de atencion debe ser
tomada en cuenta, pues no s un
juego cuando te presentas con
los tiburones de Wall Street y con
los grandes fondos de inversion,
ya que no solo tienen inversiones
0 deuda de Pemex, sino tambign
deuda del gobiernoc mexi-
cano, de la Comision Federal
de Electricidad (CFE)], deuda
estatal, lo que puede generar un
problema mayor.

Senala que hay gue recordar
que Pemex tambien es evaluado
por calificadoras de riesgo como
Standard & Poor's, Moodys, Fitch
Ratings, por lo que los directivos
de |la empresa deben de contar
no solo con un plan claro de
negocios, sino también con cla-
ridad en las estrateqias que van a
utilizar para aumentar y reactivar
la produccion petrolera y lograr
reducir su deuda.

“Es importante recordar que
Pemex aun contribuye con 10

por ciento  del presupuesto
federal de Meéxico, asi que
aungue ya no tiene tanto peso,
sigue contribuyendo con recur-
05, los cuales se obtiensn de
la venta del petréleo y todas las
actividades productivas, por lo
que es importante que mantenga
su calificacion”®,

CALIFICADORAS,
CONTRAPESO

Mario Maldonado senala que
definitivamente tanto las cali-
ficadoras como el Banco de
Mexico y los mercados seran
un contrapeso importante  en
este gobiermno, "aunque Lopez
Obrador diga lo contrario y
asegure que no se va a supedi-
tar a los mercados financieros, ya
que el que manda es el pueblo,
la realidad es otra”.

“Tan es asi que los directi-
Vo5 mexicanos fueron a buscar
4 los inversionistas globales para
tratar de calmarlos y presentar-
les un panorama positivo para
que tanto México como Pemex
fueran atrayentes. Eso demues-
tra que no se pueden desli-
gar de los mercados como dice
QObrador, pues los mercados
financieros son 05 gQue mueven
gl tipo de cambio, el peso, la

bolsa, en fin todos los indicado-
resy variables®.

Indica que hay que tener pre-
sente que las calificadoras no
se tocan el corazdén al hacer los
andlisis técnicos sobre las eco-
nomias, pues ellos solo analizan
cudles son las perspectivas, los
ingresos, las deudas, y con es0s
datos ven 5i existe capacidad de
pago o no, “eso es lo que real-
mente miden, la calificacion de
riesgo crediticio, el perfil finan-
ciero. S5i ven que Pemex no va a
tener la capacidad para generar
el efectivo suficiente para cubrir
su deuda, pues le reduciran la
calificacion”.

Ante esa realidad, asegura
que finalmente seran contrape-
s0s, sobre todo cuando tienen
el ojo puesto no solo en lo que
hace Pemex, sino también en
lo que hace el gobierno, “si de
plano ven gue los perfiles que
tiene al frente de una de las
dependencias clave como es la
petrolera no funcionan y siguen
cometiendo errores, no se van
a tentar el corazon. Hasta hoy le
han dado el beneficio de la duda
pues guieren ver cuales son sus
planes y como los ejecutan, pero
hay que ver si con otra estrate-

gia mal cuidada no empiezan »
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Mario Maldonado.

a endurecer su discurso y su
analisis”.

PEMEX, PRENDIDA
CON ALFILERES
El analista financlero comenta
que otra de las cosas con [as que
se trato de calmar a los Inver-
slonistas en Mueva York fue Jus-
tamente la estrategla gque se
Implementa en contra del hua-
chicoleo, en la cual de acuerdo
con losdatos que presentaron, se
podran recuperar 80 mil millones
de pesos gnuales que se perdian
por este Ilicito; sinembargao, con-
sidera que esto dificlimente se
podra cumplir pues “en ningan
pals se ha logrado acabar con el
robo de combustible, se ha com-
batido y ha disminuido, pero ng
52 ha acabado. Aslque decir que
Vas a contar con un presupuesto
adicional es muy armesgado”.
Mario Maldonado destaca
que, en este caso, comparte la
opinlon de otros anallstas que
aflrman que estamos en la misma
situacion de cuando el expresl-
dente Ernesto Zedillo dijo que
le habian dejando la economia
prendida con alfileres, y Pedro
Aspe, secretario de Haclenda en
tliempos de Salinas de Gortan, le

contesty “sl, pero ustedes se los
quitaron”,

Apunta que aungue es clerto
que el goblermo de Enrigue
Pena MNieto  administra  muy
mal Petroleos Mexlcanos y la
empresa pudo quedar pren-
dida con alfileres cuando se |le
entrego a Lopez Obrador y a
sU equipo, ahora son ellos los
que podrian estar quitandolos,
"arrlesgandose a que se pueda
desplomar, con lo que vendria
un posible camblo de las califl-
caclon de Pemex, lo que traeria
efectos negativos™.

“Una degradaclon de la
deuda de Pemex, de su perfil
financlero, ademas de efectos
negativos traera conmtaglos, por
ejemplo, para la CFEo ala deuda
gubernamental que tliene Maxico
¥ gue esta en manos de extran-
|eros pues aumentaria los pagos
de las primas de riesgo que el
goblerno tlene que pagar por los
bonos que tlene colocados en
el mercado Internaclanal por su
deuda. Ahl es donde se comen-
zarlia a complicar todo®,

Aunque acepta que afortuna-
damente Pemex no S8 encuen-
tra en ese nivel y para que plerda
su grado de Inversion wodavia
falta que se le degrade dos o
tres veces mas, “es clerto que sl
hacen todo mal se puede des-
componer todo muy rapldo™.

SE DEBE FRENAR CRISIS
POR GASOLINA

Al hablar sobre la posibilidad de
que las calificadoras de nesgo
puedan llegar a bajar su pers-
pectlva para Mexico, Mario
mMaldonado afirma gue, al igual
que Moody's, considera que
al menos por el momento no
exlste ningun riesgo, aungue
advlerte que en caso de gue la

problematica de la gasolina se
profundice o se alargue mas alla
de dos semanas, sl habra una
serle de efectos para nuestra
economia.

“En primer lugar hay gue decir
que se detonarian una mayor
Inflacion y una desaceleraclon o
calda de la actlvidad economica,
pues se empezarian a afectar las
cadenas productlvas a sectores
Importantes como el transporte,
el turlsmo, allmentos y bebldas.
Hay que recordar que la eco-
nomia son vasos comunicantes
todo el tiempo®.

Reltera que pese a que en
este momento no hay un rlesgo
latemte de una fuga de capilta-
les o de uma depreclacion muy
fuerte del peso, sl esta crisls de
la gasolina se recrudece, la afec-
taclon a la economia se vera
reflejada en los Indicadores de
la actividad economica de la
primera y segunda quincena de
enerao.

Explica que ahl veremos de
gueé manera esta estrategla le
pego a la Inflaclon y efectiva-
mente aumentaron los preclos,
“hay que recordar gue la actl-
vidad economlca no solo cae
porgue hay menos transports,
sino porque la gente sale menos.
¥a lo decla Jonathan Heath,
quien se perflla para ser subgo-
bemador del Banco de Mexico,
gue graclas al desabasto de
combustible que se vive en
varlos estados del pals, se puede
esperar una tasa negativa en el
IGAE, que es el Indicador Global
de Activldad Economica para el
mes de enera”.

Marlo Maldonado destaca
que cuando se den a conocer
estos datos de la Inflacion y
del crecimlento  economico
sera cuando los analistas y los

“NO FUE EL MEJOR MOMENTO PARA TRATAR DE
VENDER 0 DE PRESENTAR LOS PLANES FINANCIEROS

¥ DE NEGOCIOS DE PEMEX"



Inversionistas se den cuenta sl
hubo alguna afectacion, pero
el problema mas serio se dara sl
se mantlene la crisis, pues ahl es
cuando empezaran las presiones
con una mayor volatilidad del
peso.

En torno al hecho de que
esta ultima semana el dolar haya
logrado sltuarse por debajo de
los 19 pesos, el analista finan-
clero descarta que se deba
necesarlamente a factores Inter-
nos, sino mas bien a los exter-
nos, “hay que ver que Estados
Unidos continua con su clerre de
goblerno, lo que ha hecho que
se genere una gran Incertidum-
bre alrededor del dolar con res-
pecto a muchas otras monedas”.

“Aunque es un hecho que es
buen momento para que apro-
veche el goblerno mexicano
para declr que no hay crislis,
pues el peso se fortalece y los
Inversionistas no estan sallendo;
sin embargo, creo que cuando
Estados Unidos termine de resol-
ver su problema del clerre de
goblerno, entonces el dolar

volvera a tomar fuerza y es

cuando el peso volveria a verse
presionado”.

EL GRAN AUSENTE,
OCTAVIO ROMERO

Mario Maldonado senala que a
la luz de esta crisis lo mas grave
ha sido la ausencia de Octavio
Romero, director general de
Pemex, qulen aunque ha tenido
reuniones con empresarios Yy
gobernadores, ha sido omiso
en |0 que tlene que ver con la
comunicacion hacla la opinion
publica, “lo que podria ter
minar en que eventualmente
se cambien los liderazgos en
Petroleos Mexicanos, desde el
director general hasta el director
financiero. Eso es lo que tendria
que suceder”.

“Obvlamente que se tendrian
que colocar personas capaces,
exdirectivos financleros o funclo-
narios de alto nivel que tengan
un manejo y dominio de los con-
ceptos que ofrecen, que sean
respetados fuera de Mexico, en
la comunidad financlera Interna-
cional y en algunos circulos de
wall Street”.

Senala que sobre todo
cuando los datos dicen que nos
estamos refirlendo a la empresa
petrolera mas endeudada del
mundo, que tiene pasivos cer-
canos a los 100 mil millones de
dolares, por lo que debe de refl-
nanclar su deuda cada ano,
“este 2019 no sera la excepcion,
pues tendra que refinanclar una
deuda por casl 5 mil millones
de dolares, por lo que debera Ir
Justamente con la comunidad
financlera Internaclonal a buscar
nuevas lineas de credito”.

Por eso dice que lo que llama
la atencion en este momento es
el “timing” que utilizaron los fun-
clonarios mexicanos para reall-
zar esta gira de trabajo a fin de
reunirse con Inversionistas y las
calificadoras de riesgo de wall
Street, cuando preclsamente se
gestaba una crisls de escasez de
gasolina, de camblo en la estra-
tegia logistica de distribucion
de los combustibles, “definitiva-
mente no fue el mejor momento
para tratar de vender o de pre-
sentar los planes financleros y de
negoclos de Pemex”. %
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