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» Habrd audiencias
publicas sobre cuatro
temadticas en febrero.

» El objetivo, cumplir
lo planteado en la
reforma del 2017.

EMPRESAS Y NEGOCIOS P30

Maquiladoras del
norte podrian
migrar al Bajio

Pemex quedo corto”

» Reforma a Ley de Pemex K. Garcia

» Genero desconfianza el
desdén a la magnitud
del problema: expertos.

se discutira en la Cimara
de Diputados esta semana.

E. Albarran
y H. Molina
P4-5Y8

» Bajos salarios y paz
laboral alentarian el
traslado de operaciones.

» El Bajio se ha convertido
en una region atractiva
para inversores.

URBES Y ESTADOS P35

DURANTEEL 2019

S1,100

MILLONES

destinard la Direccién General
de Carreteras, de la SCT, para
realizar estudios y pago de
derechos de via. P31

[ POLITICA Y SOCIED

REFORMAS PARA USO
LUDICO DE CANNABIS

La SCJN declaré inconstitu-
cional la prohibicion del con-
sumo de marihuana con fines
ltdicos, expresada en la Ley
General de Salud. Pa6

7z /1[I T

Pemex, ;dispuestos a lo
que sea?
Enrique Campos P8

De vagonero a director en
la Secretaria de Cultura de
la CDMX

José Soto Galindo P29

ERMOMETRO ECONOMICO

WTI
(DOLARES POR BARRIL)

Gasolina en Estados Unidos 1.5729
(DOLARES POR GALON) (15/02/19)

1.4369

(01/02/19)

S 18.83%

VARIACION

Brent
(DOLARES POR BARRIL) 62.81

(21/01/19)

53.80
(31/12/18)

FUENTE: REUTERS Y PEMEX

23.149

Mezcla mexicana 58.55
(DOLARES POR BARRIL) (15/02/19)

53.45

(22/01/19)

44.69 31.01%

(31/12/18) VARIACION

PETROLEO,
EN PRECIO
MAXIMO DE
ESTE ANO

Los anuncios de recortes
ala produccién, por parte
de los paises de la OPEP,
y versiones de un posi-

ble arreglo que daria fin
al conflicto econémico de
EUy China han impulsa-
do los precios del crudo y
las gasolinas en merca-
dos internacionales. P10

2.02%

aumento el precio
del crudo mexicano
en la altima semana.

El presidente Trump esta tratando de quitarle poder al Legislativo: Duckworth. pa9

T-MEC AFECTARA PROVEEDURIA DE AUTOPARTES

La proveeduria de
autopartes a América

del Norte de los cuatro

paises lideres se vera
afectada por las con-
diciones arancelarias
del T-MEC, préximo a
entrar en vigor. p26
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La recepcion del plan de AMLO sobre Pemex:

@ Elmayor problema de Pe-
mex es de solvencia; con el
apoyo publico anunciado, no
se volverd mds eficiente, ni
rentable, ya que asignard ca-
pital a actividades de bajo
rendimiento”.

Citi

@ El gobierno parece estar
dividido entre los que entien-
den que el problema de Pe-
mex es de solvencia y los que
nolo tienen claro”.

J.P. Morgan

@ Se gana tiempo con el
apoyo financiero que recibird
Pemex por parte del gobierno
federal, pero la calificacion
crediticia de la empresa con-
tinua enriesgo”. S
BBVA

@ Probablemente (el recien-
te plan de apoyo para Pe-
mex) no serd suficiente pa-
ra evitar el deterioro continuo
en la calidad crediticia de la
compariia”.

Fitch Ratings

@ La estrategia de ayuda a
Pemex suenairreal. El ba-
jo Capex, las limitadas ha-
bilidades e ineficiencias fi-
nancieras dificultardn que se
desarrolle sin apoyo de la in-
version privada”.

Eurasia Group

ALIVIO DE LIQUIDEZ A PEMEX ES INSUFICIENTE

Inversionistas
cantan segundo

strike a AMLO

Los US5,200 millones que se anunciaron para la estatal apenas ayudan a
que la empresa ya no se endeude este ano, pero ademas requiere aumentar
su inversion fisica y un plan de negocios creible

IMPACTO EN FINANZAS PUBLICAS,
PARA EL 2020

Desde Londres, Eurasia Group comu-
nico asus clientes que “laestrategiade

ayuda a Pemex suena irreal. Aun re-
duciendo la corrupcién y concedien-

no paraelafo 2020. “Cualquier ayuda

brindada a la compafiia y en general

a combatir el deterioro de Pemex se

realizard a expensas de las cuentas fis-
cales”, refirieron.

do que la lucha contra el SEGUNDO STRIKE

Yolanda Morales ciente movimiento de la administra- el gobierno entienda seriamente el  robo de combustible libe- m—— -  Citi tambi¢n emiti6 desde
EL ECONOMISTA cion lopezobradorista, un aliviode li-  problema que enfrenta Pemex, dado  re recursos parahacerala Desde hace Nueva York una nota a sus

quidez por un monto aproximadode el pequefio apoyo que representanlas  compafia mds eficiente, la varios afios clientes y utilizé imagenes
INVERSIONISTAS EXTRANJEROS 5,200 millones de ddlares, queddlejos  medidas anunciadas hoy (viernes)”, brecha fiscal, el bajo Capex, . del beisbol, que es el depor-
se dijeron decepcionados por lasme-  de ser un hit, para ser mds bien strike, expusieron. las limitadas habilidades e Pemex es in- te predilecto del presiden-
didas anunciadas por el gobierno pa- el segundo, quedando al borde del En la nota, firmada por la CFA de  ineficiencias financieras de solvente, pues e Andrés Manuel Lopez
ra revertir el deterioro financiero de  ponche. Corporate Research en J.P. Morgan, laempresadificultarinque su nivel de pa- Obrador, para dejar claro
la empresa, mismas que calificaron Desde Nueva York, J.P. Mor- Julie G. Murphyyeleconomistaenje- sedesarrollesinapoyodela sjvos sobre- que el gobierno fall6 en el
de insuficientes. J.P. Morgan, Eurasia ~ gan, refiri6 a sus clientes que el go- fe para México, Gabriel Lozano, con- inversion privada”. pasa el de sus diagnostico del problema
Group, Citi, y BBVA consignaron que  bierno parece estar dividido entrelos  signaron que en el banco de inversion En unanota, destacaron activos de Pemex, al afirmar que el

el gobierno sigue fallando en dimen-
sionar el tamano del problema que
enfrenta Pemex, que, detallan, es de
solvencia, caida de produccion de pe-
tréleo y alto endeudamiento.

que entienden que el problema de Pe-
mex es de solvencia, y los que no lo
tienen claro. Y advirtio que, con es-
tas dudas, es muy poco probable que

siguen creyendo que en los puestos

clave de la secretaria de Hacienda en-
tienden el problema en el que se en-
cuentra la empresa estatal y estdn tra-

que esta dificultad del go-
bierno para atajar el proble-
ma de la petrolera, mds la “ambicio-
sa agenda de gastos y costos crecientes

anuncio representé “un se-
gundo strike: Plan para Pe-
mex, insuficiente de nuevo”.
“El mayor problema de Pemex es de

Para Citi —que en una nota utilizd
al beisbol como analogia— el mas re-

la petrolera pudiera conseguir acceso
al mercado este afio.
“Tenemos menos confianza de que

bajando para resolverlo. “Pero vemos
que otras facciones del gobierno no lo
entienden realmente”.

de diferentes temas que continuan
emergiendo” conducirdn a un dete-
rioro de la situacion fiscal del gobier-

solvencia; con el apoyo publico anun-
ciado, no se volvera mas eficiente, ni
rentable ya que asignard capital a acti-
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PROPONEN FINANCIAMIENTO CREATIVO

Bolsa y CKD podrian ayudar a Pemex

A PESAR de que el gobierno anun-
Ci6 una estrategia para que Petro-
leos Mexicanos (Pemex) obtenga
ingresos adicionales por 5,200 mi-
llones de délares, se requieren por lo
menos 17,000 millones de ddlares
mas para que laempresa cumpla sus
necesidades anuales, reiter6 la califi-
cadora Fitch. Para ello, analistas del
sector coinciden en apoyarse en ca-
pital privado, ya sea mediante la in-
yeccion a través de la bursatilizacion
de sus operaciones o con mecanis-
mos de asociacion.

Osmar Hazael Zavaleta Vaz-
quez, director de EGADE Business
School campus Monterrey y profe-
sor de la Especialidad en Adminis-
tracion Energética en el Tecnologico
de Monterrey, explicé a El Econo-
mista que las multiples medidas
anunciadas por el gobierno para ge-
nerar valor mediante la transforma-
cion industrial son tan necesarias
para frenar el deterioro financiero
de la empresa como los planes pa-
ra detener la caida de la produccion
petrolera.

Al respecto, tanto la reconfigura-

cion delas plantas que componen el

sistema nacional de refinacién, asi

como la construccion de la nueva

refineria en Dos Bocas —que costa-
ra160,000 millones de pesos— son

técnicamente viables en los tiempos

planteados por el gobierno, aunque

en términos financieros afectaran

aun mas las notas crediticias de Pe-
mex si no se ejecuta con asistencia

de capital privado.

Al tratarse de infraestructura
productiva que generara flujos cons-
tantes por la venta de combustibles,
la refineria podria ser financiada
desde su arranque con instrumen-
tos financieros como Certificados de
Capital de Desarrollo (CKD) o me-
diante un fideicomiso que levante
capital entre el publico inversionis-
ta, como Fibra E.

“No es sano para la petrolera na-
cional insistir en que fondee sus
proyectos con capital propio, por-
que esto ejerce una enorme presion
en sus finanzas y en el perfil de deu-
da que no sera sostenible en el largo
plazo”, dijo Zavaleta Vazquez. (Ka-
rol Garcia)

vidades de bajo rendimiento, no me-
jorard significativamente los procesos

operativos y de gestion y preferird rea-
lizar la mayoria de las actividades por
sisola en lugar de asociarse con el sec-
tor privado”, destaco la institucion

financiera.

Para ellos, el inico punto positivo
del anuncio es que la petrolera no in-
crementard la deuda, que el gobier-
no estd apuntaldndole y no duda-
rd en otorgarle apoyo adicional de ser
necesario.

“Pemex necesita un plan bien es-
tructurado. Salvar a Pemex deman-
dar4 recursos del gobierno federal y
el presidente dejo claro que Pemex €s
demasiado importante para México,
como para quebrar, por ello le apoya-
rdenlo que requiera”.

TIEMPO, LO UNICO QUE GANO

Un anadlisis dirigido a clientes por los
economistas de BBVA Arnulfo Rodri-

guez y Carlos Serrano advierte que
las medidas anunciadas para apoyar
a Pemex no resuelven sus problemas
estructurales.

“Se gana tiempo con el apoyo finan-
ciero que recibird Pemex por parte del
gobierno federal, pero la calificacion
crediticia de la empresa continua en
riesgo”, sostienen.

En la nota, explicaron que las me-
didas anunciadas son insuficientes
para resolver los dos grandes proble-
mas estructurales de la empresa pro-
ductiva: el exceso de endeudamien-
toy el declive de la produccién de la
petrolera.

Al frenar el crecimiento de la deu-
da financiera en los afios por venir, se
verd afectada la capacidad de desti-
nar recursos a la inversion. Y sin un
ritmo de inversién creciente, serd di-
ficil revertir 1a caida de la produccién
petrolera.
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