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Fitch asesta un golpe a los planes de AMLO para Pemex

La baja de la calificacion de la petrolera por parte de la agencia calificadora es "una sefial de desconfianza" de los inversionistas
hacia el plan del nuevo gobierno, coinciden los analistas.

enero 30, 2019 05:06 AM

El presidente Andrés Manuel Lopez Obrador ha puesto énfasis en el cambio de rumbo que quiere para Pemex y el
sector energético, pero sus propuestas han provocado temor entre los inversionistas.

La calificadora Fitch, una de las tres grandes agencias que miden el riesgo crediticio, decidio bajar la nota de la deuda
de Pemex. La calificadora internacional informé este martes que redujo las notas en moneda local y extranjera a largo
plazo de la petrolera de BBB+ a BBB-, y sus calificaciones nacionales a largo plazo de AAA a AA. De degradarse un
nivel mas, las notas de Pemex entrarian en la categoria de baja calidad especulativa.

Si otras agencias siguen los pasos de Fitch y bajan la calificacién de Pemex, eso encarecera el costo de su deuda, y ya
es la petrolera nacional mas endeuda del mundo, con pasivos financieros por 106,000 millones de ddlares.

“Ademas, el perfil financiero de Pemex esta muy ligado al de México. Si Pemex siguiera cayendo mas escalones en la
calificacion, pudiera significar un impacto a la deuda soberana del pais”, dijo Marco Cota, director de la consultora
Talanza Energy.

Los problemas de Pemex se arrastran desde hace varios afios, con un constante declive en su produccién de petroleo,
fuertes pérdidas en refinacion y la paralizacién casi total de otras lineas de negocios como la petroquimica. Ahora, los
planes del nuevo gobierno en estos dos meses han deteriorado aun mas entre los inversionistas la perspectiva sobre el
futuro de la compainiia, considerd Adrian Calcaneo, director de midstream y liquidos de IHS Markit. “Esto es una senal
de desconfianza al plan de la nueva administracion”.

“Los mercados financieros tienen temor, porque parece que se le da mas atencion al downstream (refinacion) y el
combate al robo de combustibles que al upstream (exploracion y produccion de hidrocarburos, que es el negocio
principal de Pemex)”, anadié Cota.

Lee: La petrolera de Bailléres hace un megadescubrimiento de reservas en México

A inicios de afio, la visita a Nueva York del director corporativo de Finanzas de Pemex, Alberto Velazquez, para
conversar con analistas sobre los planes para la empresa, influyé negativamente en la perspectiva que los mercados
tienen sobre la compania, coincidieron los especialistas. “Cuando ven que el director corporativo de Finanzas de Pemex
no tiene idea, los deja con una credibilidad bastante dafiada”, opind Gonzalo Monroy, director general de la consultora
GMEC. Segun varias fuentes consultadas, el plan presentado en esa reunion fue visto como poco realista por los
inversionistas y analistas.

Los anteriores dos directores de Pemex habia logrado reconducir la confianza en las finanzas de Pemex, lo que habia
dado margen para que la compafiia mejorara su perfil crediticio, coinciden los especialistas. Pero la meta del actual
gobierno de alcanzar la autosuficiencia energética para frenar las importaciones de combustibles vy dejar de exportar
petroleo ha provocado esta desconfianza en el publico inversionista.

“No es que se produzca mas (combustible), sino que se produzcan mejores resultados. En el caso de Pemex, se
requiere una reingenieria de todas las lineas de negocio para tener mejores resultados financieros”, dijo Monroy. “Ahora
estamos en una situacién donde lo que dicta es la politica, y no el negocio”, comenté Calcaneo.
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¢Qué opina Fitch?
Entre las acciones del nuevo gobierno que cuestioné Fitch Ratings, destacan:

- El incremento en el presupuesto para exploracion y produccién de Pemex por 25,000 millones de pesos , debido a que
resultara insuficiente para revertir la caida que vive el pais, segun la calificadora. La agencia estima que la extraccion de
crudo caera en 5% anual.

- Pemex requiere de un presupuesto para exploracion y produccion de entre 13,000 a 18,000 millones de ddlares (mdd),
mientras que el presupuesto de Pemex alcanzo los 4,500 mdd en 2018.

- El gobierno corporativo en Pemex se ha debilitado con el inicio de la nueva administracion, porque se percibe una
mayor interferencia de las estrategias del gobierno sobre la petrolera. Ademas, la propuesta de cambios a la Ley de
Pemex, que propone quitarle facultades a su consejo de administracion en la seleccion de funcionarios de la compaiiia,
va a fortalecer al director de Pemex en detrimento de su consejo, considero Fitch.

- Los apoyos fiscales para tener una mayor deduccion en la produccion de petréleo, que permitiran ahorros de 11,000
mdp este afo, hasta llegar a los 66,000 mdp en 2024, resultan insuficientes para revertir el deterioro de las finanzas de
la empresa.

- La dependencia de Pemex del apoyo del gobierno se ha incrementado, algo negativo para Fitch, debido a que las
petroleras nacionales en otros paises, como Colombia (Ecopetrol), Brasil (Petrobras) o Peru (Petroperu) han logrado
implementar medidas para mejorar su perfil crediticio sin el apoyo de sus respectivos gobiernos.
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