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Fitch Ratings. Agencia estima ayuda a la
empresa petrolera en 15 mil mdd anuales

Fitch Ratings. Agencia estima ayuda a la
empresa petrolera en 15 mil mdd anuales

Siel gobierno incrementa sustan-
clalmente suapoyo aPemex, al pun-
to de provocar mayores déficits yun
aumento sostenido de la relacién
deuda ptiblica-FIB, se tendria un
efecto crediticio negative sobre el
soberano.

Fitch Ratings, en unreporte, pre-
ciso que su escenario base es que
el apoyo gubernamental a Pemex
semantendrden tornoalos 15 mil
millones de délares anuales, loque
cubrird comominimolasamortiza-
ciones de la deuda de bonos inter-
nacionales de la empresa.

“Un apoyo adicional no seria
necesariamente negativo desde el
puntode vista crediticio. El impacto
sobre el perfil erediticio soberano
dependeria de edmo el gobierno
se acomode fiscalmente al apoyo

“... seria negativo
para el crédito si el
apovo adicional da
lugar a un cambio
en las prioridades
fiscales del
gobierno™

FITCH RATINGS

Calificadora

adicional”, sostuvola calificadora.

Desde 2019 v hasta el primer se-
mestre de este afio, Pemex ha reci-
bido apoyos por 721 mil millones de
pesos, los cuales se han destinado
al pago dedeudayala refineria Ol-
Meca. —Ana Martinez [ PAG. 4
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Fitch advierteriesgo

enlanotasoberana
por apoyos aPemex

Avizora un gjuste en la calificacion si cambian las prioridades fiscales del gobierno

Estima la calificadora
que apoyos a la
petrolera seguiran en

unos 15 mil mdd al ano

ANA MARTINEZ

amrios@elffnamciera.com.max

Fitch Ratings advirtio que si el go-
bierno mexicano incrementa sus-
tancialmente su apoyo a Pemex al
punto de provocar mayores déficits
y un aumento sostenido de la rela-
cidn deuda piblica sobre el PIB, se
tendria unefectocrediticionegativo
sobre el soberano.

En un comunicado, la agencia
calificadora precisd que su hipdtesis
base es que elapoyo gubernamental
a Pemex se mantendrd en torno a
los 15 mil millones de délares anua-
les, lo que cubrird como minimo las
amortizaciones de la deuda de bo-
nosinternacionales de laempresa.

“Un apoyo adicional no serfa
necesariamente negativo desde el
punte devistacrediticio. Elimpacto
sobre el perfil crediticio soberano
dependeria de cdmoel gobierno se
acomode fiscalmente al apoyo adi-
cional. Sin embargo, seria negativo
para el créditosiel apoyo adicional
dalugarauncambioenlas priorida-
des fiscales del gobierno”, sostuvo,

Datos de la petrolera sefialan
que desde 2019 y hasta el primer
semestre de este afio ha recibido
apoyos del gobierno por 721 mil
millones de pesos, loscualesse han
destinado principalmente al pago
dedeuday parala refinerfa Olmeca.

Adicionalmente el gobierno re-
dujolatasade Derecho de Utilidad
Compartida (DUC), de 65 por ciento
en 2019, a 40 por ciento en el pre-
sente afio, lo que ha representado
ahorros alaempresa por aproxima-
damente 416 mil millones de pesos.

Ramsé Gutiérrez, codirector de
inversiones en Franklin Templeton
México, explicd que las calificacio-
nesdeladeuda soberana de México
yaincluyen los adeudos de Pemex
COIMO un pasivo contingente, pero
continuar con la politica actual
implicaria aumentar atin mds los
apoyos, sin que necesariamente
haya una retribucion por parte de
laempresa petrolera.

A un mes de que recortd la cali-
ficacion de Pemex de “BB-"a “B+",
su nivel mds bajo desde que tiene
registro Fitch, v le asignd una ob-
servacion negativa, la calificadora
recorddquedicha accidn fueimpul-
sada porla debilidad de los resulta-
dos operativos, las necesidades de
financiamiento yla incertidumbre
sobre la voluntad del gobierno de
apoyaralaempresa.

INCENTIVOS PERVERSOS
HéctorVillarreal, profesor-investi-
gador del Tecde Monterrey, consi-
derd quela calificadora dejé abierta
la posibilidad de un recorte enla
nota crediticia de la deuda soberana
de México, actualmente en ‘BBB-,
pero no significa que si se hace un
rescate agresivoala petrolera auto-
mdticamente bajaria la nota.
“Muchodelriesgovaadepender
de si se percibe que Pemex estd dis-

puesto a hacer algo para cambiar
su situacién. Un plan que vuelva
crefble su operacidn. Eso es clave,
porque si se hacen transferencias
mas generosas, pero no cambia
nada, los incentivos van a ser per-
versos”, afiadid en entrevista.

En este dltimo punto coincidié
Gabriela Siller, directora de andlisis
econdmico y financiero de Grupo
Financiero Base, quien externd
que los apoyos del gobierno estin
funcionando como incentivos per-
versos, pues la petrolera no tiene la
necesidad de arreglar su situacion

financiera. _
En este contexto, apuntd que el

problema de Pemex seguird presio-
nandolas finanzas piblicas, siendo
uno de los principales riesgos de
recorte en el largo plazo parala
calificacion soberana.

SIN RIESGO POR EL MOMENTO
Ramsé Gutierrez refirid que en el
corto plazo el pais mantendrd el
grado de inversién por un sano
crecimiento, el nearshoring v que,
en términos generales, la deuda
como porcentaje del PIB se ha
mantenido estable.

Incluso, previd que antes de ver
un recorte hacia México se podria
ver en otros de pafses emergentes.
Sinembargo, encasode presentarse
“podria abrirla puerta paraque deje
de ser parte de indices globales de
deuda con grado de inversion por ko
que podria haber salidas de inver-
sionistas internacionales”.

Paraque este efectose confirme
tendria que haber una degradacidn
por parte de otra delas principales



calificadoras. Moody s tiene la nota
soberanaen ‘Baa2’y S&P en ‘BBE)
ambas con perspectiva estable.

Al respecto, Daniela Balbino,
investigadora de finanzas piibli-
casen el Instituto Mexicano parala
Competitividad (IMCO), remarcd
que se le debedar seguimientoala
evolucidn de las finanzas de Pemex,
porque tiene malas calificaciones
crediticias, esla empresa petrolera
mas endeudada del mundoy puede
presionar al gobierno por las trans-
ferencias que le realiza.

Soporte financiero

La agencia calificaciora Fitch Ratings advirtidy que si &l gobiermo Federal aumenta su apoyo a
Permex se corme el riesno de afectar la calificacion soberana; hasta el primer semestre el apoyo

asciende a 721 mil millones de pesos.

Apoyos del Gobierno Federal a Pemex
® Cifras en miles de millones de pesos
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|_ FOCQOS Recursos. fstima que los apoyos
del gobiemo a Pemex han suma-
Respaldo financiero. Fitlch do &7 mil mdd, un 3.9% del FIB,
preveé que el gobiemo seguird desde 2019 a la fecha.
comprometido a apoyar finan-
cieraments a Pemeax, perono Destino. La calificadora senalkd
[l2qard a garantizar sudeudani a que los apoyos han tormado for-
OROPOICIoNAr Una inyeccion de made desgravacion fiscal, pago
capital que mejore materialmen- de deuday financiamiento para
te su perfil financeno. larefineria Dos Bocas.
MIL MILLONES DE PESOS MIL MILLOMNES DE PESOS
Suman los apoyos del gobierno Son los ahorros que ha tenido
federal a Pemex desde 2019 al por la reduccidn en la tasa DUC
primer semestre de aste afio. de 2019 a la fecha.
Reduccion de la Tasa de Utilidad Compartida [DUC)
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