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Comunicaqién
Financiera

Batean plan
de AMLO para
rescatar Pemex

Fitch, Citi y JP Morgan cuestionan la estrategia
Gobierno compromete apoyos por 107 mil mdp

ANTONIO HERNANDEZ,
NOE CRUZ SERRANO
Y PEDRO VILLA Y CANA
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El presidente Andrés Manuel Lopez
Obrador presentd ayer un paguete
de apoyos para invectar 107 mil mi-
llones de pesos a Pemex este afio, el
cual fue considerado como insufi-
ciente e incluso decepcionante por
parte de los mercados.

Las medidas anunciadas son una
capitalizacion por parte delgobierno
fecleral, la monetizacion de pagares,
reclucir la carga fiscal, asf como con-

P

ANALISIS DE CITI

tar con los ingresos generados por el
combate al robo de combustibles.

Citl, marriz de CitiBanamex, ad-
virtid: “Los ahorros en la reduccion
del robo de combustible no son con-
vincentes”. Julie Murphy, de JP
Morgan, dijo estar decepcionada
con las medidas.

Fitch Ratings, que degrado la nota
de Pemex hace dos semanas, sefiald
que el plan es insuficiente.

Seglin estimaciones de Pemex, los
apovos no lograran revertir este afio
la caida en su produccion, puesto
que el repunte se dard hasta 2020.
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Decepciona
al mercado
elrescate
de Pemex

© Medidas son insuficientes para
revertir deterioro financiero, dicen
@ Trayectoria a futuro de empresa
no es convincente, destaca Citi

ANTONIO HERNANDEZ
=carteragielumiversol.oom.mx

Las medidas de apoyo anunciadas
ayer por el presidente Andrés Manuel
Lopez Obrador para fortalecer a Pe-
trolecs Mexicanos (Pemex) fueron
duramente eriticadas por bancos na-
cionales y extranjeros, asi comno por la
calificadora Fitch Ratings, misma que
hace dos semanas degradd la nota de
la emypresa petrolera

Engeneral, el plan decepcionoalos
mercados, al considerar que se trata
de medidasinsuficientes par revertir
el deterioro financiero de Pemex.

Enunanotaainversionistas, el gru-
po estadounidense Citi advirtio que
“el mayor problemaque vemos esgue
ni In administracion ni el plan de ne-
gocios de Pemex han cambiado (..)
creemos que el gobiemo no tiene el
diagnéstico correcto del problema en
ln empresa”,

En el andlisis “Segundo strike, plan
de Pemex insuficiente de nuevo”, la
matriz de CitiBanamex dijo que el
mayor problema para Pemex es de
solvencia, dado que bajo el plan de
negociosdel gobiemode Lopez Obra-
dor, la tyvectoria a futuro de la em-
presa no & convincente.

“Creemos que Pemex no se volverd
mus eficiente ni rentable, va que asig-
nari capiral aactividades de bajoren-
dimiento, no mejorara significativa-
mente los procesos operativos y de
gestion, y preferira realizar la mayona
de las actividades por si solo en lugar
de asociarse con el sector privado”,
expuso el grupo estadounidense,

Resaltd que las medidas anuncia-
das no son nuevas ni suficientes; la
cantidad de apovo de capital se anun-
cid y se incluyé en el presupuesto de
este ano, asi como las exenciones fis-
cales, que son limitadas para 2019, in-
cluso después de que se incrementa-
ron en el anuncio realizado ayer.

“El apoyo a las pensiones también
se anuncio desde 2016 y se evalud
dentrodel balance de laempresa. Los
ahorros en la reduccion del robo de
combustible noson convincentes da-
da la fulta de informacion sobre la es-
trategia”, anadio Cit.

Julie Murphy, analista para Améri-
¢a Latina de J.P. Morgan, se expreso
en un sentido similar en un analisis
para los clientes del banca

“Estamos extremadamente decep-
cionados con las medidas. Despueés
de dos semanas de alusiones a un
apoyo adicional extraordinario para
la compaiia. Creemos que (..) es una
decepcion asombrosa. Es importante
destacar que no creemios que las me-
didas muevan la aguja en absoluto en
el frente de las calificaciones de agen-
cias para Pemex”, escribio Murphy.

JP. Morgan destacaque elgobierno
parece no comprender la seriedad de
la situacion financiera de Pemex.

En el caso del principal grupo fi-
nanciero que opera en el pais, BBVA
Bancomer, la opinion emitida fue en
el sentido de gue el anuncio del go-
biermo no resuelve los problemas es-
tructurales de la empresa v, si bien se
gana tiempo en tratar de mejorar sus
finanzas, la calificacion de Pemex se
mantiene en riesgo.

“Desde nuestropuntode vista, tales
medidlas son insuficientes para resol-
ver los dos grandes problemas estrue-
turales de la empresa; el excesivo en-
deudamiento y el declive de la pro-
duccion petrolera”, alerté,

De acuerdo con el grupo, para es-
tabilizar la produccion petrolera e in-
crementarla, la inversion aprobada
por 273 mil millones de pesos para
2019 tendnia que duplicarse v cana-
lizarse predominantemente a activi-
dades de exploracion y produccién.

Calificacion sin cambio, Fitch Ra-
tings dijo que las medidas de apoyo
para reclucir la canga fiscal de Pemex
habian sido incorporadas en el re-
diente ajuste de calificacion y son in-
suficientes par prevenir ¢l deterioro
de la calidad crediticia de la firma.

“Aungue lacombinacion de las me-
didas anunciadas para 2019 suman
5.2 mil millones de dolares y pueden
ayvudar a que la empresa reporte un
flujo de fondos libre neutral v no in-
cremente el nivel de deuda, fas inver-
siones en exploracion y produccion
se mantendran presionadas y noayu-
darin a mejorar la produccion v la
disminucion en las reservas”, alerto.

Los recursos anunciados son me-
nores a los 17 mil millones de ddlares
de requenimientos de efectivo anua-
les adicionales que la calificaclora es-
tima que Pemex necesita para dete-
ner la caida en la produccidn y en el
nivel de reservas.

El pasado 29 de enero, Fitch bajo la
calificacion de Pemexen escala nacio-
nal a AA (mex) desde AAA (mex), asi
como la calificacion del emisor en es-
calainternacional en moneda extran-
jera v en moneda local a BBB- desde
BBB+ con perspectiva negativi. @



