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RIESGOS Y RENDIMIENTOS *\'

* Pemex debe concentrarse en produccion de crudo

* Refinacion deja pérdidas por 100 mmdp anuales
* Se reduce el margen de maniobra del gobierno

a estrategia para evitar que si-
gan cayendo la calidad credi-
ticia de la deuda de Petrcleos
Mexicanos, que dirige Octavio
Romero Oropeza y se lleve enire las
patas a la deuda soberana de México,
situacidn que serfa un desastre para la
economia nacional, es que ademds de
la disminucidn de la carga tributaria se
enfoquen los recursos a elevar la pro-
duccidn de crudo y se olvide de hacer
refinerfas en tanto pasa la contingencia.
Jugar en dos pistas —exploracicn y re-
finacion— significa al final de cuentas
un camino al despefiadero.
Carlos Serrano, director del Centro de
Estudios Econdmicos de BBV A Ban-
comer, comentaque “despugs de que la
agencia Fitch bajara la calificacidn de
Pemex a BBB- desde BBB+, se ha ob-
servado un nerviosismo en los merca-

dos, ya que percibe la situacidn en Pe-
Mmex COMmo un riesgo importante para la
estahilidad macroecondmica del pais”.
Esto se debe a que si Fitch o Moodys
bajan la calificacién a Pemex un esca-
16n mis, 1a ubicarfa por debajo del ni-
vel denominado como grado de inver-
sidn. Esto tendria consecuencias gra-
ves ya que un porcentaje importante
de los tenedores de bonos de Pemex se
verian forzados, por reglas internas o
regulaciones, a liquidar su posicidn, 1o
que a su vez resultaria en una caida en
los precios de estos bonos. Esto causa-
ria turbulencia en el sistema financie-
ro mexicano”.

El gobierno federal dio muestras la se-
mana pasada de un apoyo total a Pe-
mex, al inyectarle 3.5 mil millones de
ddlares adicionales, pero “mientras
mds apoyos se oforguen a Pemex para

Comunicacion

S

[T

JuLio BriTo A.

juliobrito@ cronica.com.mx
jbritoa@ yahoo.com
Twitter: (@abritoj

fortalecer su balance y asf disminuir la
posibilidad de una reduccién en su ca-
lificacidn de crédito, mds se va a pre-
sionar a las finanzas piiblicas, lo cual
eventualmente podria presionar a la ba-
jalacalificacion del soberano.”

A juicio del analista de BBV A-Ban-
comer el objetivo principal es evitar la
baja en la calificacion de Pemex y asi
eliminar los impactos negativos al sis-
tema financiero y a la credibilidad en-
tre los inversionistas. “Si su carga fis-
cal fuese del 30% —la tasa corporati-
vaen México— en lugar del 70% que
ahoraenfrenta, Pemex tendria una ren-
tabilidad positiva. Estos apoyos o bien
se financian reduciendo el gasto puibli-
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co o aumentando la recaudacion fiscal.
Laestrategia que recomienda es: 1) Re-
ducir al minimo la inversién planea-
da en refinacién: Pemex pierde cerca
de 100 mil millones de pesos al afioen
esta actividad que a nivel global mues-
tra bajos mérgenes. 2) Centrar los es-
fuerzos en exploracion y produccion
petrolera en aguas someras; 3) Reanu-
dar cuanto antes las alianzas con em-
presas privadas (farmouts). 4) Anun-
ciar un plan para que de manera gra-
dual y crefble se reduzca la carga fis-
cal y 5) Un gobierno corporativo, don-
de se tomen decisiones de empresa y
no de gobierno.

DESARROLLO. Hutchison Ports,
que comanda Jorge Lecona, realizd
una inversién superior a los 50 millo-
nes de pesos en su Terminal Interna-
cional de Manzanillo (TIMSA) parala
compra de 200 contenedores volieables
(rofainers) y dos spreaders tipo revol-
ver, los cuales estin disefiados para
transportar y manejar granel mineral m



