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SUMARIA MENOS DE 1 PUNTO DEL PIB A LA DEUDA

Construccion
de refineria, sin
impacto en finanzas

HR Ratings supone que no se requerira financiamiento

Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

LA CONSTRUCCION de la refineria
Dos Bocas incrementara en 0.73 pun-
tos del PIB la deuda presupuestaria de
México para el afio 2022, sin que gene-
re una importante presion en la califi-
cacion del soberano, advierte la califi-
cadora mexicana HR Ratings.
Actualmente la calificacion de Mé-
xicoen HR Ratings es *A-" con pers-
pectiva Negativa, tres escalones arriba

del grado de inversidén v, por la pers-
pectiva, “sensible a cualquier deterio-
roen la calidad crediticia de México”.

Segun sus calculos, con la cons-
truccion de la refineria en Tabasco, la
deuda publica sera de 45.12 como pro-
porcion del PIB en el 2022. En la actua-
lidad, es de 43.87 por ciento.

Enun comunicado, la agencia deta-
lla que suponiendo que la construccion
de la refineria termine en el 2022, como
propone Lopez Obrador, los beneficios
comenzaran a verse a partir del 2023.

Comunicacion

En el comentario, el director gene-
ral de Analisis de la agencia, Félix Bo-
ni, destaca que se tiene que conside-
rar la sensibilidad de 1a deuda al tipo
de cambio, lo que podria modificar la
estimacidn.

La agencia aclara que este ejerci-
cio supone que no se utilizara nin-
guna forma de financiamiento para
Dos Bocas v Pemex, y estima un gas-
to de 50,000 millones de pesos cada
afio, de aqui al 2022, para levantar la
refineria.

Con este comentario, son dos las
calificadoras que esta semana se han
promunciado sobre la decision de que
la construccion de la refineriasearea-
lizada por Pemex bajo la supervision
de la Secretaria de Energia.

Desde el anuncio, Moody’s ad-
virtio que, dada la falta de experien-
cia gubernamental v de Pemex para
construir esta obra, podria ser mu-
cho mas costosa que lo estimado por
Lépez Obrador, que pone como con-
dicion no rebasar 8,000 millones de
dolares en el proyecto.

Estimaciones de Moody’s indi-
can que la construccion podria ron-

Financiera

La refineria Dos Bocas esta contemplada para construirse en Tabasco.
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dar entre 10,000 y 12,000 millones de

dolares, casi 50% mas que lo previs-
to por el mandatario. Bajo este esce-
nario, habria un “importante drena-
je” en las finanzas puiblicas.

LIQUIDEZ PARA PEMEX, POSITIVA Y SIN
CARGO: BARCLAYS

Desde Nueva York, el jefe de Investi-
gacion para America Latina de Bar-
clays, Marco Oviedo, explica que el
acuerdo que logro Pemex con los ban-

|
Moody's ha adverti-

do que, dada lafalta de
experiencia guberna-
mental y de Pemex pa-
ra construir, podria ser
mucho mas costosa.



cos de inversion para renovar dos li-
neas de crédito revolventes por 5,500
millones de dolares v ampliarlas a
un plazo de cinco afios es una buena
sefial.

Lo vemos positivo porque da liqui-
dez a Pemex y podran responder a los
contratistas que traen rezagados hasta
cuatro meses de pago, refiere.

Desde su perspectiva, con este
anuncio se redujo la probabilidad de
una baja de calificacion de Pemex pa-
ra los proximos 12 meses.

Sumando el crédito a los recursos
por el fondo estabilizacion de ingresos,
es una buena noticia para la liquidez
de corto plazo de la petrolera, destaca.

Lo mas importante del anuncio de
esta semana, dice Oviedo, es el com-
promiso del gobierno que permite a
Pemex migrar los barriles adicionales
de produccion al esquema de contra-
to con una tasa impositiva menor, lo
que incrementara, sin duda, la renta-
bilidad de los pozos v apuntalara una
mayor produccion.

Habria que ver que tan exitosa esla
estrategia para estabilizar la produc-
cion v para la nota del soberano, y ex-

pone que no habra implicaciones de
la renuncia de ingresos petroleros de
estos pozos v, mas bien, se compen-
sara con el incremento en la produc-
cion que se detonaria en dos o tres
afios mas.

El director del Centro de Investi-
gacion Economica y Presupuestaria,
Heéctor Villarreal, explico que en el
corto plazo las dos calificaciones que-
dan bien.

Refiere la cotizacion de los bonos
de Pemex, el mismo dia del anun-
cio del crédito con los bancos de in-
version, para explicar que bajaron el
premio. Esto es resultado de la solida
sefial que envio el gobierno sobre el
respaldo a Pemex.

Precisamente por el plan para re-
ducir la presion fiscal a Pemex, consi-
dera que la calificacion de corto plazo
no esta en riesgo.

El asunto es mas de mediano plazo.
Los problemas de Pemex son mas de
fondo v mientras no se resuelva la via-
bilidad financiera de los préximos tres
afios, con un plan de negocios, segui-
ra en una posicion vulnerable.
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