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EL ESTADO HA TOMADO MEDIDAS PARA AMORTIGUAR IMPACTO FISCAL, EXPLICA MOODY’S

En el pasado, el gobierno absorbio el rescate bancario

Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

EL APOYO del gobierno nacional a
Petroleos Mexicanos (Pemex) ten-
dra un costo relativamente limita-
do vy manejable para el soberano, lo
que significa que Moody s no espe-
ra un deterioro fuerte de las cuen-
tas fiscales del pais.

A priori, en lo que ha sido un
apovo soloverbal del gobierno ala
paraestatal, Jaime Reusche, analis-
ta senior del grupo soberano para
Ameérica Latina en la agencia, ex-
plica que, en el pasado, el gobierno
va ha absorbido el rescate bancario
con el Fondo para la Proteccion del
Ahorro Bancario (Fobaproa); el ca-
rretero v el de los proyectos de in-
fraestructura productiva de largo
plazo (Pidiregas). Y en todoslos ca-
s0s tomo medidas para amortiguar

el impacto fiscal. Reconoce que la
sitnacion internacional esta moti-
vando “pequefios terremotaos” en
el pais, pues ademas del problema
de liquidez de Pemex, tendra que
evaluarse la situacion de la Comi-
sion Federal de Electricidad.

Pero considera que hay que es-
perar para ver la suma del apoyo
publico v el iempo que le tomara
al gobierno su participacion, antes
de estimar el impacto fiscal total v
su efecto en la notasoberana.

Actualmente, Moody's es la
unica agencia que tiene a México
con la calificacion en la escala de
emisores “A”, que esun grado de
inversion mas solido, con un perfil
crediticio mas consolidado. La no-
ta del emisor soberano se encuen-
traen “A3” desde febrero del 2014 v
le tomo a México 14 afios conseguir
este upgrade.

CAPITALIZAR O ABSORBER DEUDA
Petroleos Mexicanos reporto en el
tercer trimestre del 2015 perdidas
por 167,566 millones de pesos, es-
to es un aumento de 180% anual
respecto del mismo periodo del
2014. Con ello, a septiembre acu-
mulo pérdidas por 352,617 millo-
nes, nivel superior al saldo negati-
vode 147,756 millones, entre enero
v septiembre del 2014.

“Es bastante improbable que
el gobierno tome toda la deuda de
Pemex, porque tiene activos y ca-
ja v otras formas de tratar de cum-
plir pagos. Quizas ayudard a pagar
las amortizaciones, participar de su
capitalizacion o reducir la quita del
dinero”, detallo Reusche.

El gobierno va habia dicho que
habria una intervencion pero que
no sabian cuando. El analista de
Moody’s considera que tendran

pronto reuniones con el gobierno
para conocer el detalle del apovo
que planea otorgar a Pemex.

La capitalizacion o apoyo finan-
ciero que esta por entrar en fun-
ciones tendra un costo que podria
darse de golpe o diferirse en varios
afios, como sucedio con los resca-
tes anteriores, previa.

“El impacto fiscal serda modera
do vy no deberia pesar en las finan-
zas del soberano, pero al llegar a
estos niveles, indica que Pemex es-
taen problemas v con posible dete-
rioro ensu perfil crediticio™.

Asimismo, el analistade Moody's
comenta que el gobierno tiene dos
vias para completar el apoyo a Pe-
mex: la primera, reduciendo las
transferencias de la paraestatal al
Estado, lo que le facilitara mejorar
la operacion, la segunda, el sopor-
te con algin tipe de capitalizacion.

352,617

MILLONES

de pesos fueron las pérdidas
de Pemex durante los primeros
nueve meses del 2015.

La primera opcion esta en mar-
cha desde septiembre pasado,
cuando el comité técnico del Fondo
Mexicano del Petroleo para la Esta-
bilizacion v el Desarrollo informa
que Pemex no pagaria el dividendo
estatal que podria generar este afio.

El comite ha explicado que Ha-
cienda articuld la propuesta de exi
mir a la petrolera de esta obligacion
fiscal durante el 2016, “consideran-
do la situacion financiera de la em-
presay de sus empresas productivas
subsidiarias, a partir de la caida del
precio internacional del petroleo™.



