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calificacion

de Pemex

Ajuste. Confirma la nota crediticia en BI,
pero modifica su perspectiva a negativa

Ante la falta de cambios en la estra-
tegia del negocio y la incapacidad
de mejorar su desempeno financie-
ro y operativo, Moody 's ratificé la
calificacién de Pemex en B1, pero
modificé de estable a negativa su
perspectiva.

Este cambio de perspectiva im-
plicaque en los préximos 12 meses
podria darse unarebaja en la nota.

Expertos advierten que era de
esperarse esta calificacion por los
problemas internos que tiene en
lo laboral, ambiental y social: “el
problema de Pemex ya no es finan-

*Si no hace inversiones
(...), puede estar en
duda que gane ¢l
dinero suficiente para
mantener el negocio™
RAMSES PECH

Analista y asesor en energia

ciero como antes, sinode adminis-
tracion”. Y destacaron que, aun ano
de las elecciones, es poco probable
un cambio de estrategia.

—Ana Martinez / PAG. 4
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oody’s ponelanota

crediticiade Pemexen
erspectivanegativa

La empresa ha sido incapaz de mejorar su desempeno financiero y operativo, dice

Senalan que el modelo
de negocios basado el
el apoyo del gobierno

es insufic AL!\.‘\‘,
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ANA MARTINEZ

amnios@elfinanciora commx

Ante la faltade cambios fundamen-
tales en la estrategia de negocio y
laincapacidad de mejorar su des-
empeiio financiero y operativo,
Moody's ratificé la calificacion de
Pemex en ‘BY’, pero modificé la
perspectiva de estable a negativa.

Este cambio implica que en los
proximos 12 meses pueda darse
unarebaja en la nota crediticia. Del
mismo modo, afirmé en ‘Caa3’el
riesgo crediticio base de la petrolera
al contemplar, entre otras cosas,
que necesitara grandes sumas de
financiamiento externo, enfren-
tard elevados gastos de intereses
y altos vencimientos de la deuda
entre 2023 y 2025.

El cambioen la perspectivaocu-
rre apenas una semana después
de que Fitch Ratingsbajé de ‘BB-'a
‘B+lacalificaciéndelapetroleraen
observaciénnegativa, su nivel mas
bajo desde que se tiene registros.

MODELO INSOSTENIBLE

Arturo Carranza, analista del
sector energético, senald que el
perfil financiero de Pemex no ha
podido mejorar durante la actual
administracién, esto a pesar de la
reduccionde lacargafiscal yde las
capitalizaciones patrimoniales que
ha realizado el gobierno.

“El modelo de negocio de Pe-
mex, sustentado en el gasto de
gobierno continuard siendo insu-
ficiente para mejorar el desem-
peno de la petrolera. Los desafios
técnicos y regulatorios asociados

Negro horizonte

Moody's

puso en perspectiva negativa ka calificacdn de la deuda de Pemex
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al desarrollo de nuevos campos,
las obligaciones financieras de los
siguientes dos anos y la asfixiante
deuda con proveedores son pro-
blemas que no se pueden resolver
solo con recursos del presupuesto
publico”, senalé.

Frente a estos retos, dijo que es
necesario un replanteamiento del
modelo de negocio de Pemex para

permitirque el programade inver-
sionde laempresatambiénse pueda
financiar con recursos privados.
Moody's manifestd que el apoyo
del Gobierno de México serd muy
altoen 2023 y 2024 y, dado el pa-
norama adverso de los fundamen-
tos financieros subyacentes de la
compania ante una negativa por
cambiarsumodelo de negocio, ala

ALAZAGA

ES LA PETROLERA
QUE TIENE LA PEOR
CALIFICACION EN AL

Al comparar a Petroleos Mexicanos
con otras petroleras latinoameri-
canas conuna alta dependencia de
apoyo gubernamental, como lo son
Petrobras (Brasil), Ecopetrol (Colom-
bia), Empresa Nacional del Petréleo
(Chile) y Petroleos del Perti (Perdl), se
puede observar que la empresa mexi-
canaes la peor calificada por parte de
lasagencias Moody's y Fitch.

Apenas la semana pasada, la
agencia Fitch Ratings rebajé la
calificacion de Pemex a'B+' conuna
perspectiva negativa, lo que ubicé a
la petrolera mexicana como la peor
calificada de laregion, ademas de
que esta calificacion se considera
como altamente especulativa.

Enlo que va del sexenio, la califi-
cacion de Fitch a la petrolera mexica-
na ha disminuido cuatro escalones.

La Empresa Nacional del Petroleo
de Chile es la petrolera mejor evalua-
da por parte de Fitch Ratings, ya que
cuenta con una calificacion de A
con una perspectiva estable, loque
ubica aesta firma con la calificacion
mas altade laregion y conuna alta
solvencia.

—Héctor Usla

préxima administracién le resulta-
rd cada vez mas dificil replicarlo.

“Esto se debe a que la perspec-
tiva de una reduccion del espacio
fiscal en los préximos anos restrin-
giria la capacidad del soberano de
brindar apoyo a niveles compara-
bles alos registrados durante la ad-
ministracion saliente de Andrés
Manuel Lépez Obrador™.
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3,300

MILLONES DE DOLARES

Es el monto que tenia Pemex al
primer trimestre, y no disponia
de lineas de crédito revolvente.

4,600

MILLONES DE DOLARES

Es el pago de deuda que debe
amortizar Pemex en ese afio, y
10,900 mdd en 2024.

CLAVE, UNA REFORMA

Para Ramsés Pech, analista y ase-
sor ¢e la industria energéticay en
economia, urge unareforma fiscal
en lz que salga Pemex del drea de
recaudacién.

"Si Pemex no hace inversiones
€n su mantenimiento y equipos,
puede poner enriesgode que gane
eldinero suficiente paramantener
el negocioy entregar el dineroque
le estd solicitando la Nacion parala
Leyde Ingresos”, refirid.

Para Moody’s es poco probable
en el corto plazo un alza de la cali-
ficadién, perola perspectiva podria
volver aestable sise recuperala con-
fianza en Pemex con una estrategia
que mejore su desempeno finan-
cieroy operativo a mediano plazo.

Sinembargo, advirtié que, debi-
doaquelanotade Pemexdepende
en gran medida del apoyo del Go-
bierno de México, un cambioen los
supuestos de Moody’s respecto del
apoyo gubernamental y su puntua-
lidad podriallevaraunabajadelas
calificaciones de la empresa.

“Era esperado este nivel de ca-
lificaciones araiz de los problemas
internos que tiene Pemex en lo la-
boral, ambiental y social, mds alld
de lo que se pueda tener de forma
internacional. El problema no es
como en afios anteriores, que no
tenia recursos, sino en laadminis-
tracién interior”, explico Ignacio
Martinez, coordinador del Labo-
ratorio de Analisis en Comercio,
Economia y Negocios (LACEN) de
la UNAM.

Sostuvo que, a un ano de las
elecciones presidenciales, es poco
probable que se presente uncambio
de estrategia por parte del gobierno
hacialaempresa, y menosconlaRe-
fineria Olmeca, porloque sipodria
verse una baja en su calificacion.
—Con Informacién de Héctor Usla



