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Pemex no levanta

ace unos dias, la agencia

Moody’s degradoé de nuevo

la calificacion de la deuda
de Petroleos Mexicanos, yla noticia paso sin
consecuencias enlos mercados financieros,la
razonesqueladeudade Pemexyaestiaengra-
do chatarra desde hace muchos meses. Delas
tres calificadorasinternacionales, dos (Fitch
v Moody’s) ya habian degradado su califica-
cion,latnicaque ainlamantiene en gradode
inversion es Standard & Poor’s, porque consi-
deraque el gobierno respaldard a Pemexyno
permitira que la empresa quiebre o entre en

suspension de pagos, aunque técnicamente
el gobierno federal puede no salvarla, ya que
la deuda cuando se coloco en los mercados
publicos se hizo sin contener el aval del go-
bierno, perolarealidad es que la firma, por
si misma, no tiene como pagar la gran deuda
que acumula.

Lo preocupante del comunicado de
Moody’s es que en su andlisis se destaca que
la situacion financiera de laempresa se ha
seguido deteriorando en formaacelerada, a
pesar del alza que se ha observado en el pre-
cio del crudo este ano. El problema se centra
en que a pesar de las inyecciones de capital
en los pasados dos afios, la produccion se ha
estabilizado yno se ha podido incrementar;
desde que entro la actual administracidn,
sele haninyectado a Pemex 17 mil millones
de dolares para su operacion, incluidas las
inversiones en su plataforma de refinacion
que aun no estan dandoresultados.

En los proximos aios Pemex tendra que
enfrentar altos pagos por vencimientos de
créditos, estole restaraliquidez y el gobier-
no tendra que tomar dificiles decisiones. Un
camino puede ser que el gobierno (a través
de aumentos de capital) le dé recursos para
enfrentar sus compromisos, otro puede ser
que la Federacion asuma, como propia, toda

Comunicacion
Financiera

o

ounapartedeladeudade Pemex paraasidarle
laliquidez que requiere.

Lo anterior nosllevaa pensar quela estrate-
giadelapetroleranohadadolosresultados es-
perados, los expertos decian desde el iniciode
la administracion que no erabuenaidea crecer
Pemexaniveles de produccion mayoresalos ac-
tuales. Recordemos que en sus mejores anos ex-
trajocercade 4 millonesdebarriles diarios, pero
conel deteriorodelos yacimientos, yalno haber
invertido en explotacion lo suficiente, ahorala
produccionrondal.7 millonesdebarrilesal dia.

Hay gente que piensa que tenemos mucho
petroleo, y puede ser cierto, pero ahora sabe-
mos que éste se encuentraenaguas de alrede-
dorde 2 mil metros de profundidad: con todo
respeto, el pais no tiene ni el dinero necesario
nila tecnologia para enfrentar este cometi-
do. Ademas, lainicamaneradelograrloesen
asociacién con los que tienen la tecnologiay
los fondos para financiar el proyecto, pero eso
—porrazonesideologicas— quedaclaro que el
gobierno lorechaza.

Lo maés razonable, para que Pemex deje de
serunacarga paralas finanzas publicas, esredi-
mensionarlayhacerlaproductiva, que eslomis-
mo queadecuarsuestructuraadministrativa, fi-
nancieray de operacion acorde conunapetrole-
raqueproduce 1.7 millones debarriles al dia. s



