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Pemex esta de nuevo al volante, pero da vuelta en “U”: Standard
& Poor’s

JUAN CARLOS CRUZ VARGAS ECONOMIA

CIUDAD DE MEXICO (apro).— La agencia calificadora Standard & Poor’s (S&P) aseguré que el plan
de negocios presentado por Petroleos Mexicanos (Pemex) la semana pasada representa que la petrolera
“esta dando vuelta en U” al adoptar una estrategia que aumenta su exposicion a los riesgos inherentes de
la industria.

En nuestra opinion, sentencié la firma, bajo este plan la politica energética de México se revierte ya que
Pemex retoma un rol “cuasi-monopalico” en el segmento de exploracién y produccién, mientras que de
manera paralela fortalece las actividades de refinacion para buscar autosuficiencia energética.

“Pemex esta nuevamente detras del volante, pero varios riesgos podrian surgir en el camino”, advirtié S&P en
su documento titulado Plan de negocios de PEMEX: Vuelta en U puede ser una maniobra riesgosa.

La calificadora describié dos escenarios para Pemex:

De entrada, si la empresa logra restaurar la salud de sus principales negocios, los resultados financieros
mejorarian gradualmente. De ser asi, la empresa podria reestablecer poco a poco la confianza de los
inversionistas, que es indispensable para mejorar las condiciones de financiamiento y mantener un buen
acceso a los mercados de deuda.

Sin embargo, el no obtener los resultados esperados rapidamente podria comprometer la sostenibilidad de la
empresa antes del término de la actual administracion.

Pemex “subestima” a privados

Para la firma, la decision del gobierno de diferir y limitar la participacién del sector privado en el sector
energético subestima el valor que otros participantes pueden aportar en términos de experiencia, tecnologias
de punta, capacidad de gestidn y capital financiero para acelerar inversiones.

“Los incentivos bajo el esquema de los Contratos de Servicios Integrales de Exploracién y Extraccion (CSIEE)
no seran suficientes para capturar todas las ventajas que puede traer la participacion del sector privado en el
desarrollo de la industria”®, dejo claro el reporte.

Por esa razon, consideré que la estrategia es riesgosa.
“En nuestra opinidn, el plan de negocios de Pemex se basa en una serie de supuestos optimistas que dejan

poco margen de maniobra. Para el negocio de exportacion de crudo, el plan asume un precio por barril por
encima de los 55 ddélares para los siguientes diez afios”, precisé.
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Este supuesto es muy sensible a varios factores externos, sefial6 la agencia, incluyendo la desaceleracion del
crecimiento global, un entorno politico impredecible en las principales economias del mundo, y regulaciones
ambientales mas estrictas, explico la agencia.

Aun mas. De acuerdo con Standard & Poor’s, un punto de atencién relevante para Pemex es la trayectoria de
las reservas de hidrocarburos.

Es decir, 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”.

Mientras que en refinacion, alertd, cualquier sobrecosto o retraso en la ejecucion del proyecto de la refineria
tendria un impacto sobre el flujo de efectivo de Pemex, y muy probablemente modificaria su plan integral de
inversion.

“Esto es importante porque bajo un escenario asi, no queda claro si la empresa reasignaria recursos desde
otras divisiones para terminar el proyecto, si el gobierno otorgaria apoyo adicional, o si la compafiia exploraria
otras fuentes de fondeo”, explico el reporte.



