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Reactivar la produccion de Pemex es riesgoso: Standard
& Poor’s

Julio Gutiérrez y Dora Villanueva | lunes, 22 jul 2019 15:47

Ciudad de México. El Plan de Negocios de Petroleos Mexicanos (Pemex) no pone en riesgo, al momento, la calidad
crediticia de la empresa, aunque la estrategia planteada en el mismo, sobre reactivar la produccién petrolera y esperar
resultados a corto plazo es riesgoso y pone a la empresa productiva del Estado en un plan casi monopélico en actividades
de exploracion y produccion, advirtié Standard & Poor's.

En un reporte emitido hoy, la calificadora indicd que "el plan contempla las perspectivas de negocio de Pemex hasta
2030, y reposiciona a la emblematica empresa en el epicentro del sector energético del pais. En nuestra opinion, bajo este
plan la politica energética de México se revierte ya que la petrolera retoma un rol cuasi-monopdlico en el segmento
de exploraciéon y produccién, mientras que de manera paralela fortalece las actividades de refinacién para buscar
autosuficiencia energeética".

Agregd S&P que “el plan de negocios de Pemex se basa en una serie de supuestos optimistas que dejan poco margen de
maniobra”, a una semana de que se diera a conocer el documento que regira la estrategia de la principal empresa. Ello
luego de que los estimados de exportacion partan de que en la proxima década el precio del barril se cuente por arriba de
los 55 dolares.

"Pemex esta nuevamente detras del volante, pero varios riesgos podrian surgir en el camino”, refirid.

La calificadora apuntd que la falta de continuidad de la politica energética en México ha sido una constante desde hace
varias décadas y tipicamente se han visto cambios en la direccion de la estrategia energética del pais en las transiciones
de gobierno, después de cada sexenio.

"En nuestra opinion, este es posiblemente el principal factor que ha impedido un avance sustancial de la industria
petrolera en México, en los Gltimos 20 afios. Dado que los modelos de negocio en este sector normalmente contemplan
horizontes de muy largo plazo, los cambios de direccion cada seis afios han limitado a Pemex para poder aterrizar sus
planes de negocio", expuso.

Considero que la falta de continuidad en la politica energética del pais se vuelve a hacer evidente y la empresa petrolera
esta dando una vuelta en "U" al adoptar una estrategia que aumenta su exposicion a los riesgos inherentes de la industria,
y también vuelve a asumir importantes riesgos operativos, ademas que el plan de negocios tiene un mayor enfoque sobre
resultados de corto plazo y genera dudas sobre la sostenibilidad de largo plazo.

"La decision del gobierno de diferir y limitar la participacion del sector privado en el sector energético subestima el valor
que otros participantes pueden aportar en terminos de experiencia, tecnologias de punta, capacidad de gestion y capital
financiero para acelerar inversiones. Los incentivos bajo el esquema de los Contratos de Servicios Integrales de
Exploracion y Extraccion (CSIEE) no seréan suficientes para capturar todas las ventajas que puede traer la participacion
del sector privado en eldesarrollo de la industria. Por esa razon, consideramos que la estrategia es riesgosa”, detalld.



"Consideramos que un punto de atencion relevante para Pemex es la trayectoria de las reservas de hidrocarburos. Si la
empresa implementa de manera exitosa su plan de produccion, y la reduccion de reservas no viene acompafiada de
inversiones importantes en desarrollo que permitan reestablecer la base de hidrocarburos, la petrolera podria toparse con
pared en el mediano plazo. Por lo tanto, estimamos que el reto para la empresa no solo es aumentar los volimenes de
produccidn, sino también incorporar nuevas reservas que aseguren la sostenibilidad de la curva de produccion”, afiadio.

La calificadora no descart6 un escenario en que Pemex logra restaurar la salud de sus principales negocios y donde los
resultados financieros mejorarian gradualmente. Pero también advirtié que de “no obtener los resultados esperados
rdpidamente podria comprometer la sostenibilidad de la empresa antes del término de la actual administracion (...) las
mejoras en la generacion de flujo de efectivo y en la estructura de capital dependeran de la efectiva ejecucion del plan, y
cualquier desviacion por minima que sea tendria consecuencias adversas sobre la trayectoria del balance financiero de la
empresa’.



