rial” e insuficiente, por lo que se
espera que el gobiermo “ejecute
acciones de apoyo significativas™
cuando la empresa lo requiera.
La firma mantuvo estables las
calificaciones para Pemex y la
Comisién Federal de Electricidad
(CFE) por el vinculo estrecho y
estratégico que ambas empresas
tienen con el gobiemo federal.
Sin embargo, dijo que a pesar
de la importancia que Pemex tie-
ne para la industria mexicana y
las finanzas publicas, “los comu-
nicados de apoyo de Hacienda,
asi como la aportacién modesta
de capital anunciada y reduccio-
nes marginales impositivas” no

son suficientes, de tal forma que
“se espera que el gobierno mexi-
cano ejecute acciones de apoyo
significativas cuando Pemex asi
lo requiera”™.

Fitch destacé que Pemex es la
compania mds grande de México
y una de sus mayores fuentes de
ingresos, y describid la importan-
cia financiera que tiene para el go-
bierno federal al sefalar que “du-
rante los dltimos cinco anos sus
transferencias a la federacion han
promediado 49 por ciento de sus
ventas 6 126 por ciento sobre el
resultado operativo. Estas contri-
buciones a través de regalias,
aprovechamiento, impuestos y de-

rechos representan un promedio
de entre 25 y 35 por ciento de los
ingresos del gobiemo mexicano™.

El resultado, senald, se ad-
vierte en que desde el cierre de
2009 el balance general de Pe-
mex se ha debilitado y se refleja
en un capital contable negativo.
Puntualizé que a pesar del trata-
miento “pari-passu’ con la deu-
da soberana en el pasado, la deu-
da financiera de Pemex en
realidad no cuenta con una ga-
rantia explicita del gobierno. El
tratamiento pari-passu consiste
en establecer una cldusula en un
contrato financiero para precisar
que los créditos deberdn guardar

las mismas igualdades de dere-
chos y obligaciones en relacién
con otras deudas similares de un

Fitch sefialé que la califica-
cién individual de Pemex se ha
debilitado en los dltimos afios a
consecuencia de las altas tranfe-
rencias a la hacienda piblica, y
advirti6 que de seguir esa ruta, la
deuda de la compaiiia podria lle-
gar a niveles “insostenibles™ al
superar 100 mil millones de déla-
res para 2017.

Previé que la produccién de
la petrolera continuard a la baja
en los proximos afios como re-
sultado de la reduccién de inver-
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e ranesenis e o0 JO] @pPOYO del gobierno a Pemex, petroers producives rduce
ggar%a y gxd:o Pﬁblima(SHC;; ~ f‘ : t ' b 4 li ‘t° F't h ﬁ&ciﬁf Canf:rccll. c?sgiz?\m:
a Petr6leos Mexicanos (Pemex) lnsu lClen e y Slm O CO, Cr l lca l C que durante afios fue la fortaleza
ha sido “*simbdélico mds que mate- de Pemex y los ingresos guber-

namentales, hoy en dia aporta
menos de 15 por ciento de la pro-
duccién, y en opinién de Fitch el
objetivo de incrementar la pro-
duccién de crudo a 3 millones de
barriles diarios de mediano a lar-
go plazos “constituia un desa-
fio”. Pemex cerrardi 2016 con
una produccién de 2.1 millones
de barriles al dia.

De la CFE dijo que se manten-
drd como el generador de electri-
cidad mds importante de México.
*Su monopolio en las actividades
de transmisién y distribucién de
electricidad hace a la compania
estratégicamente importante para
la economia del pais™.



