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PREVE MAS PRESIONES FISCALES

La inexperiencia oficial en construccion
encarecerd la nueva refineria: Moody’s

La calificadora opina que la sede en Dos Bocas podria costar hasta 12 mil millones de délares

ISRAEL RODRIGUEZ -

La calificadora de valores inter-
nacional Moody’s afirmd que la
decision ‘de levantar una nueva
refineria por el gobierno mexicano
serd costosa dada su falta de expe-
riencia en la construccion de esa
infraestructura.

Advirtié que las consecuencias
" para el perfil crediticio de México
dependerdn en parte de si esto si-
gue minando la confianza del mer-
cade, amortiguando lainversion ya
deprimida y pesando sobre las pers-
pectivas econdmicas de Meéxico.

La firma financiera aseveré que
la refineria de Dos Bocas, Tabasco,
podria terminar con un costo que
oscilarfa entre 10 mil y12 mil millo-
nes de dolares y que llevaria a pre-
siones sobre los recursos fiscales.

Recordé que el 9 de mayo, el
presidente Andrés Manuel Lopez
Obrador inesperadamente anuncic
la finalizaci6n de laslicitaciones pri-
vadas para la refineria insignia de
su administracion.
 En cambio, el gobierno planea
construir la refineria a partir del 2
de junio y terminarla en mayo de
2022. El proyecto serd adminis-
trado conjuntamente por Petro-
leos Mexicanos y la Secretaria de
Energia.

En opinién de Moody’s, dada la
falta de experiencia del gobierno (y
de Pemex) en la construccion dere-
finerias, el proyecto es probable que
termine costando mas y tomando
mas tiempo de lo que el gobierno
anticipa, colocando més presiones
sobre los recursos fiscales.

Aunque algunos observadores
vieron el anuncio como un medio
de retrasar y finalmente dejar de
lado el proyecto de 1a refineria, ello
plantea mas preocupaciones sobre
la previsibilidad de las decisiones
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politicas del gobierno, en particular
después de la cancelacién del pro-
yecto del aeropuerto en octubre
pasado, y sobre las consecuencias
para los inversionistas en con-
fianza, asequibilidad de la deuda y
crecimiento.

El Presidente afirma que las lici-
taciones privadas para el proyecto
de refineria fueron demasiado cos-
tosas y que los plazos propuestos

-eran demasiadolargos. Las ofertas

llegaron a oscilar entre 10 mil mi-
llones y 12 mil millones de délares,
0 0.8 por ciento y 1.0 por ciento del
PIB, pero el gobierno insistié en
que el proyecto deberia costar 8
mil millones de délares , 0 0.7 por
ciento del PIB. El gobierno también
reafirmo en que el proyecto no de-
beria tomar més de tres afios para
ser concluido.

Las estimaciones de Moody’s asu-
men que el proyecto podria termi-
nar costando entre 10 mil millones
y 12 mil millones de délares, monto
sugerido por las ofertas dado el li-
mitado conocimiento del gobierno
en la construccion de refinerias.

“Con el tiempo, esto llevard a un
mayor drenaje de los recursos fis-
cales, dado que Pemex ya estd con
necesidad de apoyo soberano para
estabilizar sus finanzas.”

Recordé que la tltima vez que
Pemex construyd una refineria fue
hace poco més de 40 afios a fines de
la década de 1970, con tecnologias
y procesos muy diferentes.

Indico que las refinerias existen-
tes no han seguido el ritmo de las
mejoras necesarias y el uso de su
capacidad es menos de 50 por cien-
to. Sino se invierte adecuadamente

en mantenimiento, surgen dudas en
cuanto al compromiso de Pemex y
la capacidad para construir la refi-
neria, un escenario alternativo en
el que el proyecto no se completa
debido a su complejidad técnica.

Este resultado debilitaria ain
mds las percepciones sobre la ca-
lidad de las politicas bajo la actual
administracion.

Consideré que los desafios son
similares a los de la brasilefia Petro-
bras, que comenzé la edificacién de
la nueva refineria RNEST con dos
unidades planeadas. Se detuvo la
construecién de la segunda unidad
en el cuarto trimestre de 2014 y la
compaiiia ha registrado cargos acu-
mulativos por desvalorizacion de 4
mil 800 millones de délares hasta el
31 de diciembre 2018 y la segunda
unidad quedd inconclusa,

Bl

& Plataforma petroleraen la
Sonda de Campeche, en imagen
de archivo. Foto Notimex

El iiltimo anuncio refuerza las
preocupaciones sobre los conflictos
que se hacen cada vez mas eviden-
tes en el presidente Lopez Obrador.
El compromiso de su gobierno de
mantener la responsabilidad fiscal
aparece cada vez mis en tension
con sus ambiciosos cambios so-
ciales y el programa de gasto en
infraestructura, incluido, en este
caso, como resultado de las con-
secuencias fiscales de su decision
de revertir las politicas de reforma
energética de la administracion an-
terior y reorientan la estrategia de
Pemex, por ejemplo, profundizando
el negocio de la refineria.



