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emex es el talon de
P Aquiles de la economia
mexicana.

Eldestino de la petrolera mar-
card el de la economia nacional.

Hoy mds que nunca, Pemex
representa el principal riesgo
financiero.

Luego de la degradacion cre-
diticia de 1a que fue objeto Pe-
mex, por parte de laagencia ca-
lificadora Fitch, el pasado 29 de
enero, toda la atencion estd sobre
las decisiones del gobierno mexi-
canoy de la propia petrolera.

Fitch coloco 1a calificacion de
Pemex a un escalén de que pierda
elgrado de inversion y pase a es-
peculativo o “chatarra”.

Practicamente todas las fir-
mas financieras coincidieron
en que las medidas de alivio fis-
caly capitalizacién anuncia-
das por el gobierno mexicano,
parala petrolera mexicana, son
insuficientes.

RIESGO SOBERANO:
MOODY’S

En dias pasados, la agencia califi-
cadora Moody’s fue mds drastica.

Advirtio que el plan de rescate
para Petréleos Mexicanos, anun-
ciado por el gobierno de Andrés
Manuel Lopez Obrador, es nega-
tivo parala calificacion de la deu-
dasoberana de México.

Desde su perspectiva el anun-
cio es negativo para el soberano.

¢Por qué? Porque el plan de
alivio fiscal gubernamental afec-
tard los ingresos del gobierno
federal.

Y en el extremo, sila confian-
za del mercado no mejora Pemex
requerird un respaldo soberano
adicional en el afio 2020 y ello re-
presentard una erosion adicional
de las finanzas del gobierno.

Lavoz de alertade Moody’s
noeslaunica.

FOCOS ROJOS:
BANXICO

El Banco de México, goberna-
do por Alejandro Diaz de Ledn,
también encendi6 los focos rojos.
LaJunta de Gobierno del ban-
co central, integrada ya conlos
dos nuevos subgobernadores de-
signados por el presidente Lopez
Obrador: Gerardo Esquivel y Jo-
nathan Heath, considerd que las
finanzas de la petrolera represen-
tan un riesgo paralas condicio-
nes macroeconomicas del pais.
Lamayoriade los subgober-
nadores advirti6 sobre 1a posibi-

lidad de un deterioro adicional en
la calificacion crediticia de Pe-
mex, lo que podria impactar en el
costo financiero del gobierno fe-
deral, y en general, alas condi-
ciones de acceso a financiamien-
to externo del pais.

PEMEX: ;EL PLAN?

El comun denominador de la
preocupaciones de los analistas
especializados plantea la mis-
ma interrogante: ;Hacia donde
va Pemex?.

¢Cudl es el plan de Pemex
de mediano y largo plazos? La
interrupcién de las inversio-
nes extranjerasy la falta de re-
cursos del gobierno mexica-
no paraimpulsar la exploracion,
explotacion y produccion pe-
trolera, estdn en el centrode la
incertidumbre.

Pemex tiene serios proble-
mas: elevados costos de pro-
duccion, bajo nivel de produc-
tividad, altos costos laborales y
una deuda extraordinaria por
104,000 millones de dolares,
con compromisos de pago in-
minentes por 6,000 millones de
dolares para este afio y un total
de 30,000 millones de dolares
en los siguientes tres anos.

Los dos programas anuncia-
dos hasta ahora por la Secretaria
de Hacienda y Crédito Publico,
encabezada por Carlos Urzua,
son calificados como insuficien-
tes por los analistas.

El tiempo es otro elemento en
contra de Pemex y del gobierno
mexicano.

Moody’s decidi6 extender el
beneficio de la duda para el pri-
mer semestre del 2019.

Pero su tltimo comunica-
do es mucho mas determinante
al sefialar que el plan de resca-
te anunciado es negativo para la
calificacion de la deuda sobera-
na de México.

PEMEX DESTRUYO
VALOR

La fotografia que difundi6 en
dfas pasados la Auditoria Supe-
rior de la Federacion de David
Colmenares es contundente.

Deja ver como la propia pe-
trolera destruyd su valor econo-
mico. Hace un recuento de sus
pérdidas por compras de em-
presas chatarra, para las que no
atendio las recomendaciones de
consultores y llevo a cabo inver -
siones de alto riesgo.

Como ejemplo la compra

de dos plantas de fertilizan-
tes: Proagro y Fertinal. Ade-
mads menciona que Pemex Fer-
tilizantes tuvo pérdidas por
21,174.0 millones de pesos
(79.7%) de su patrimonio ini-
cial, principalmente, por el de-
terioro contable de los activos
adquiridos de Fertinal y ProA-
gro que tenfan mds de 14 afios
sin operar.

Pemex tiene enormes retos y
de su profundizacion o solucion,
depende el destino econémico
de México.

ATISBOS

CFE.- Pero las dudas en materia
energetica no solo tienen que ver
con el tema de hidrocarburos.

Las dudas también tienen que
ver con la apertura en el sector
eléctrico.

En dias pasados la Comision
Federal de Electricidad, dirigi-
da por Manuel Bartlett, presen-
td lo que llamo el Plan de Rescate
dela CFE.

Parte de un diagnostico gra-
ve. La Comision Federal de Elec-
tricidad (CFE) registrd al cie-
rre del 2018 pérdidas, por robo
de electricidad, por un total de
30,000 millones de pesos, segun
José Antonio Rojas Nieto, direc-
tor corporativo de finanzas.

Técnicas y no técnicas son
60,000 millones de pesos.

Los adeudos de los gobiernos
municipales y estatales son del
orden de 7,000 millones de pe-
S0s, en especifico.

Ademas CFE tiene una car -
tera vencida de 45,000 mi-
llones de pesos, derivada
principalmente de los dos ul-
timos afios, y es bdsicamente
residencial.

El Plan de Rescate no se pro-
nuncia por la continuacion de la
apertura a la inversion privada
nacional e internacional.

Las dudas, también son, en
torno a la viabilidad financiera
de la empresa, sin la participa-
cion de inversiones privadas.

CRE.- Esrevelador lo que de-
clarg el titular de la Unidad de
Inteligencia Financiera de la
SHCP, Santiago Nieto, en tor-
no alas acusaciones por presun-
to conflicto de interés del presi-
dente de la Comision Reguladora
de Energfa (CRE), Guillermo
Garcia Alcocer. La investigacion
es en el dmbito administrati-

Vo, dijo Nieto, no hay nada en el
dmbito penal en contra del pre-
sidente de la CRE.




