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Calificadoras: jfalta un strike!

ara ser tan temprano en
un sexenio, este fin de
semana hubo mucha
actividad, los equipos
hacendarios que enca-
bezaCarlos Urziia esta-
ban “cantado” el cambio
en la perspectiva de la calificacidn del so-
berano por el equipo de S&P, que enca-
beza Joydeep Mukheriji, como también
lo estd el que Moody's ajuste a negativala
calificacién si no se revisa con claridad la
propuesta de Pemex.

Para el equipo del subsecretario de
Hacienda, Arturo Herrera, el problema
es convencer no alas calificadoras, sinoa
los inversionistas de que la elevacién de
las primas de riesgo de México (sobera-
no) y Pemex (cuasi soberano) no se justi-
fican, y menos aun, el diferencial bajo el
que se negocia el primero y el segundo.

Los mercados no hablan con el di-
rector de Pemex del presidente Lopez
Obrador, a pesar de que la capacidad de
gestion de Octavio Ramirez no debiera
causar duda, dado que €l es cabeza de
la empresa de la que depende el 19% del
ingreso federal.

Debo subrayar que entre analistas,
banquerosy calificadoras haido ganando
confianza Alberto Vizquez como inter-
locutor y ha realizado una buena man-
cuerna con el jefe de la Unidad de Crédito
Publico, Gabriel Yorio, pero les ha costa-
do comunicar como piensan estabilizar
la caida en 1.7 millones de barriles diarios
en produccion petrolera este afio parare-
puntarla a 1.9-2.0 para finales de 2020.

Esto porque en reservas 1P se tienen
850 millones de barriles de crudo equi-
valente, extraibles de los campos donde
se indica que se concentrara la extrac-
cion, y para que desarrollen las 2P de

los campos marinos, de las 1900 poten-
ciales, espera que se logre la mitad en 3
afios, aun con el fast track de autoriza-
cién enla CNH, Hacienday el Consejo de
Administracién de Pemex.

Mas alld de los efectos que en materia
de Estado de derecho y percepcion que
puede tener el combate al huachicol, el
desabasto de enero de combustibles y
ahora de gas natural sélo cuestionala ca-
pacidad de gestion del equipo de Rome-
roy, por ende, los nimeros relacionados
con gasto operativo y gasto de inversion.

Por lo tanto, aunque el Presidente diga
en La Mafianera que las cosas van bien
porque €] tiene informacion que asf lo
dice, la realidad es que Pemex sigue te-
niendo un pobre desempefio operativo
y financiero, y el cambio en politicas pii-
blicas en el sector energético, que reduce
la participacion privada, también subra-
ya las posibilidades de que el sector siga
“lastrando” el desempefio econémico y
que el gobierno se vea forzado a realizar
nuevamente un respaldo a la empresa,
con cargo a finanzas publicas y en dete-
rioro de la transparencia.

Para evitar la baja, Urziia tiene este
afio. Ya comenzaron a bajar, desde Pre-
sidencia, la reforma al gobierno corpora-
tivo de Pemex y se habla de que pronto
habra relevos en las filiales para recupe-
rarla credibilidad de la inversion.

Es evidente que el Presidente ten-
drd que seguir enfrentando el cierre del
spread entre el soberano yPemex, y sadi-
vine qué?, es hacia arriba, no hacia abajo.
Eso lo quiere el mercado y eso lo saben
las calificadoras. Moody's retine comité
en abril y el tercer strike parece que lo
aceleran desde el dugout.

El Presidente es muy inteligente, yo
sigo creyendo que hard una “pejemofia”

para salir del atolladero, pero tendrad que
ser técnicamente impecable, pues tam-
poco le ayuda el debilitamiento eco-
nomico de enero y febrero y la baja de
medio punto porcentual en la perspecti-
va economica para 2019, ajustada por el
Banco de México de 2.0% a 1.5 por ciento.
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