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Plan de Negocios de AMLO le regresa a Pemex un rol casi
monopolico: S&P

La calificadora indica que Pemex retoma un rol cuasi monopdlico en el segmento de exploracion y produccion,
mientras que de manera paralela fortalece las actividades de refinacion para buscar autosuficiencia
energeética
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El Plan de Negocios 2019-2024 de Petroleos Mexicanos (Pemex) revierte la politica energética de México y
coloca a la empresa paraestatal en un rol casi monopélico en exploracion y produccion de hidrocarburos,
indico este lunes la calificadora estadounidense Standard & Poor’s (S&P) en un reporte.

“Pemex retoma un rol cuasi monopolico en el segmento de exploracién y produccién, mientras que de manera
paralela fortalece las actividades de refinacién para buscar autosuficiencia energética”, detallo la calificadora,
gue en marzo pasado puso en perspectiva negativa la calificacion de Pemex ‘BBB+’ en moneda extranjera y
de ‘A- en moneda local.

“Nuestras calificaciones de Pemex reflejan nuestra expectativa de una probabilidad casi cierta de apoyo
extraordinario de parte del gobierno a la empresa, ante un escenario de estrés financiero”, agrego la firma.

S&P -que acot6 que respecto al perfil crediticio individual, no hay implicaciones sobre la nota de la
paraestatal-, abund6 que con el nuevo Plan de Negocios, Pemex esta “nuevamente detras del volante”, sin
embargo, podrian surgir varios riesgos.

Entre ellos a los inherentes de la industria, ademas de asumir importantes riesgos operativos mediante
contratos de servicios (CSIEE), que en “no seran suficientes para capturar todas las ventajas que puede traer
la participacidn del sector privado en el desarrollo de la industria”.

“Ademas, tiene un mayor enfoque sobre resultados de corto plazo y genera dudas sobre al sostenibilidad de
largo plazo”, considerdé S&P, que insistié que el Plan de Negocios de Pemex se basa en una serie de
supuestos optimistas que dejan poco margen de maniobra.

Por ejemplo, que el plan asume un precio por barril superior a 55 délares en los siguientes 10 afios, un
supuesto “muy sensible a factores externos” como la desaceleracion del crecimiento global, entorno politico
impredecible de las principales economias mundiales, ademas de regulaciones ambientales mas estrictas.

El pasado 17 de julio, la agencia calificadora Moody’s dijo que el Gobierno de México debe incrementar
“significativamente” su apoyo financiero a Pemex para que la paraestatal alcance sus metas y reemplazar la
caida en las reservas, esto un dia después de que la empresa presentd su Plan de Negocios 2019-2024.

Moody’s senal6 en un reporte que la administracion encabezada por Andrés Manuel Lopez Obrador necesita,
también, financiar los vencimientos de deuda de Pemex, en caso de que la petrolera no puede refinanciarlos y



calificé de “ambiciosos” los planes de la empresa paraestatal de metas anuales de produccion de
hidrocarburos hasta 2024.

El reporte de la calificadora no generd cambios en la recién degradada nota de la petrolera paraestatal que se
ubica en Baaa3, con perspectiva negativa en el grado de inversion. Asimismo, Moody’s recalcé que lo
contemplado en inversion de Pemex se quedo corto.

Explicé que al considerar como base el costo de 15 doélares por barril, la inversion para exploracion y
desarrollo en Pemex tendrian que ser mucho mas altos de lo esperado, aumentando a 19.3 mil millones de
dolares para 2024. “Esto equivale a mucho mas apoyo del gobierno que los compromisos especificos
descritos hasta la fecha”, abundo.

Moody’s expuso, ademas, que el Gobierno encabezado por Lépez Obrador tendria que aumentar su apoyo
financiero a Pemex “de manera significativa para que la petrolera aumente los niveles de inversién en orden
de reemplazar completamente sus reservas”.

También debe brindar mas apoyo sélo para financiar el déficit de flujo de caja y los vencimientos de la deuda
de Pemex si no puede refinanciarlos en términos econémicos, ya que las reservas probadas de hidrocarburos
de la paraestatal disminuyeron en 2017 a sélo 7.7 afos, mientras que las de desarrollo probado “han
disminuido aun mas rapidamente”, a 4.5 afos al término de 2018, en comparacion con los 6.6 afios del 2014.

Por ello, “la inversion de capital de Pemex para exploracion y produccidn sera insuficiente para reemplazar las
reservas”, si es que se cuenta como base un precio de 15 dolares por barril de petréleo. No obstante, aunque
insuficiente, Moody’s reconoce que la sustitucion de reservas mejorara ligeramente, con un alcance del 48 por
ciento en 2019 y el 54 por ciento en 2020.

Segun el Plan de Negocios de Pemex, la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) destinara un total
de 269 mil millones de pesos (mdp). 141 mil mdp hasta el 2022 para mejorar las finanzas de la empresa
paraestatal. Para el 2020, la aportacion del Gobierno a la petrolera sera de 66 mil mdp, mientras que para el
2021 sera de 38 mil millones de pesos, y en el 2022 de 37 mil mdp.

Asimismo, plantea una reforma a la Ley de Impuesto sobre Hidrocarburos para reducir la carga fiscal del
impuesto sobre Derecho a la Utilidad Compartida (DUC), el cual pasara de 65 por ciento que se tiene
actualmente a 58 por ciento en el 2020, y a 54 por ciento en el 2021, con lo que se dejaran de pagar 45 mil
millones de pesos en el 2020 y 83 mil mdp para el 2021, mientras que en el 2019, el ahorro fue por 30 mil
mdp.

Ademas, la petrolera paraestatal cancelara cualquier asociacion con otras empresas en materia de
exploraciéon y extraccion de hidrocarburos, pero pretende obtener recursos privados mediante contratos de
servicios integrales de exploracion y produccién (CSIEE), de los cuales se espera obtener recursos por 108
mil millones de pesos entre el 2020 y el 2023

En el Plan de Negocios se indica que se espera mantener la meta de llegar a 90 por ciento de la utilizacion de
la infraestructura existente en el Sistema Nacional de Refinacion. Ademas, se continuara con la inversion en
la refineria de Dos Bocas, Tabasco, para los tres afios siguientes, en los cuales, se invertiran 2 mil 500
millones de dolares en 2019, y 5 mil 500 millones restantes en el 2020 y 2021.

El documento establece que el 2019 cerrara con una produccion promedio diaria de 1.707 millones de barriles
diarios de crudo, volumen que se elevara a una tasa promedio anual de 9.5 por ciento a lo largo de esta
administracion, para llegar a 2.697 millones de barriles diarios en 2024.

Ademas, el Plan de Negocios de Pemex indica que con las actividades que se desarrollen, la extracciéon
petrolera de la empresa paraestatal podra llegar a un pico de 2 mil 975 millones de barriles diarios en 2026,
sin embargo, luego iniciara la declinacién.



El documento, aprobado por el Consejo de Administracion de Pemex, sefiala que se esperan crear alrededor
de 284 mil 551 nuevos empleos, directos e indirectos, tan sélo en el rubro de exploracion y explotacion de
campos petroleros en los préximos seis afios.

La estimacion es que se generen 47 mil nuevas fuentes de trabajo en promedio anual, a través de la
contratacion de empresas para desarrollar tareas de perforacion de pozos, en la construccion, instalacion y
operacion de plataformas marinas y terrestres; en el tendido y operacion de ductos, y en el manejo de
estructuras de acero.

Ademas, por la derrama economica prevista en el area de exploracioén y produccion, ésta aportara el mayor
namero de empleos. Asimismo, para no elevar costos en materia de servicios personales, Pemex buscara
mantener su actual plantilla de personal, estimada en 125 mil 989 trabajadores activos, entre empleados de
confianza y sindicalizados. La contratacion de nuevo personal se le dejara a las empresas privadas
contratistas, las cuales asumiran salarios y prestaciones.

“El objetivo es que el Gobierno de la Republica apoye a Pemex los primeros tres afios de la administracion en
lo que sera una etapa de transicion para recuperar la produccion de petroleo, para que en la segunda mitad
de la administracion sea Pemex quien apoye al gobierno federal para financiar el desarrollo y el crecimiento
econdmico de nuestro pais”, dijo el director de la paraestatal, Octavio Romero Oropeza, quien anadié que en
la contratacion de los 22 nuevos campos de exploracion se tuvieron ahorros por 24 mil mdp.

Por su parte, el presidente Lopez Obrador afirmé que la reduccion de la carga fiscal para Pemex se
compensara con ahorros y una mejor recaudacion de impuestos, ademas de que argument6 que el Gobierno
Federal tenia 60 mil millones de pesos por recaudacion,

El mandatario nacional indico de que por el s6lo hecho de evitar el robo de hidrocarburos se ahorraran 50 mil
millones de pesos, y asegurd que son nuevas maneras de evaluar el funcionamiento de la economia, ademas
de que destacdé que ni las calificadoras, ni las corredurias hablaban del combate a la corrupcion.

El politico tabasquefio abundé que el Plan de Negocios de Pemex no ahuyentara la inversion en México, ya
que habra una promocion a nivel internacional de cémo se estd combatiendo la corrupcion. Aunque dijo no
saber como reaccionaran las calificadoras internacionales, reiter6 que éstas no han actuado con
profesionalismo.

Lépez Obrador sostuvo que su Gobierno esta limpiando a Pemex porque era de las empresas mas corruptas
del mundo, y sin mencionarlo por su nombre dijo que un ex director de la compaifiia -en referencia a Emilio
Ricardo Lozoya Austin- se encuentra profugo de la justicia.

Ayer, Citi Research difundi6 el texto: ‘Plan de Negocios de Pemex: Eso es todo lo que tienes?’, en el que
analizd que dicho documento no se tradujo en nuevas ideas y tiene montos de apoyo decepcionantes para la
empresa paraestatal.

“Mucho ruido y pocas nueces. La larga espera no se tradujo en nuevas acciones o ideas”, indico Citi en su
texto, en el que cual abunda que la estrategia no resuelve los principales problemas estructurales de la
petrolera y el Gobierno Federal confirma que no entendid la naturaleza, ni la importancia de la fragilidad de la
paraestatal.

“En nuestra opinidn, la probabilidad de una baja de calificacion a bonos basura por parte de Moody’s ha
aumentado”, detalld, para luego abundar la calificacion de Pemex es de Baa3, con perspectiva negativa, y
recordar que Fitch Ratings le quito el grado de inversion el pasado 6 de junio, con la nota BB+, lo que
representa grado especulativo o bonos basura.



