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Recrudeceran las condiciones de crédito para Pemex

Petrdleos Mexicanos no sélo debe lidiar con una caida histérica en los precios del petréleo y un declive en
la produccién; la empresa productiva del Estado verd un recrudecimiento en las condiciones para el
financiamiento bancario y estructurado, asi lo prevé Enrique Zorrilla, CEO de Scotiabank en México.

Por Viridiana Mendoza y Zacarias Ramirez

Enrique Zorrilla afirma, mé&s de una vez, que hay confianza en el camino que Pemex ha emprendido para su
transformacion. Pese a que la empresa productiva del Estado ha debido lidiar con la baja en la produccién y la
estrepitosa caida en los precios del crudo, sigue teniendo el respaldo del gobierno federal para conseguir
financiamiento bancario y estructurado, aunque el panorama no pinta facil.

“Sin duda, el financiamiento estara reflejando las condiciones del mercado, de los plazos y de las renovaciones que Se
tengan que hacer”, explica el CEO de Scotiabank en México en entrevista con Forbes México cuando se le pregunta
sobre si los préstamos futuros tendran una mayor tasa.

En febrero, la calificadora Moody’s estimé que durante 2016 Pemex deberia conseguir 23,000 millones de délares en
recursos para cubrir sus necesidades de gasto y pago de deuda.

Posteriormente, el gobierno anuncié un recorte al gasto del orden de 100,000 millones de pesos. El presupuesto de la
empresa productiva del Estado para este afio era de 547,560 mdp, que ya habia sufrido un recorte previamente en la
configuracién del Presupuesto de Egresos 2016.

Los ajustes forman parte de un proceso de transformacién dentro de la petrolera, pues los precios del crudo sufrieron
una caida de més de 40% en el Gltimo semestre de 2015 y la produccién mantiene una tendencia a la baja desde hace
varios afos. Estos factores propiciaron que en enero la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico anticipara que el
gobierno federal analizaba una inyeccion de capital, que estaria condicionada a un ajuste.

“Pemex esta en mejor posicion de decidir en donde va a invertir y como invertir, donde se va a asociar y donde va a
dejar de hacerlo, y la reforma energética tendra su vigencia en la atraccion de otro tipo de inversiones. Ese proceso de
responsabilizacion (sic) de Pemex es motivo de seguimiento y acercamiento. Hay claridad en la comunicacion que
Pemex nos esta dando para efectos de darle la vuelta a su propia liquidez para efectos de poder realizar sus propias
inversiones”, afirma Enrique Zorrilla.

El ejecutivo expone que pese a las dificultades internas y globales, Pemex esta en posicion de buscar nuevos
financiamientos para mantener su proceso de transformacién en marcha, pues sera necesario proveer de liquidez para
materializar una transformacion.

“Somos un participante del financiamiento en Pemex, pero nuestra perspectiva es que la empresa estd en una
circunstancia de transicion y evolucion, pero ya no estd en un estancamiento, en una inercia. Hay comunicacion
permanente. En términos especificos de su estrategia hay un cambio en la programacion de politica y pagos, la
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reprogramacion, el analisis general del panorama de deuda y las decisiones que van a tomar; en ese sentido, tenemos
una comunicacion muy cercana”, sefiala.

El crédito a Pemex alcanza cerca de 4,000 millones de pesos en la cartera de Scotiabank y el directivo explica que hay
margen para que el monto aumente ain mas. Pemex cuenta con un rango de entre 500 y 1,500 millones de ddlares en
deuda bancaria que puede tomar en 2016, segun su programa de financiamientos, cuya Ultima modificacion se registra
el 2 de febrero.

Programa de financiamientos

100% USD 21.1 miles de millones

El tipo de cambio utilizado (MXN 15.90 por USD) es el autorizado por el Congreso de la Union para 2016, para
informacion adicional. favor de consultar la seccién Perspectiva en este portal.

Fuente Monto

Mercados internacionales 8.0-11.0

Mercado nacional 6.0-9.0

Agencias de crédito a la 1.0-20 Préstamos bancarios: 13.3%
exportacion (ECAs)

Préstamos bancarios 0.5 - 1.5]

Otros 3.0-35

Total 211

Il Mercados internacionales

M Mercado nacional
Il Agencias de crédito a la exportacion (ECAs)
I Préstamos bancarios [l Otros

Pero los préstamos bancarios no son el Unico negocio en que Scotiabank podria participar con Pemex.

“No vemos de forma alguna un escenario catastrofico. Es una industria que conocemos, somos un protagonista global,
tenemos los recursos financieros y no sélo financieros sino de concertacion en los mercados para estructuracion de
financiamientos. Lo hemos hecho por muchos afios”, sefiala.

¢Por qué seguir prestando a Pemex?

Mario Correa, economista en jefe para Scotiabank, explica que, ante todo, la petrolera mantiene el respaldo del
gobierno federal, lo cual, pese a las dificultades actuales, mantiene a la empresa como un sujeto de crédito atractivo.

“Pemex sigue teniendo, de una forma concreta, el respaldo del gobierno federal; ademas, su director general ha
comentado que el tema es de liquidez y no de solvencia. Es una excelente oportunidad para que Pemex se transforme
en la empresa que debe ser desde el punto de vista productivo, y eso solo suele ocurrir cuando hay crisis”, afirma el
economista.

Moody’s coincide, pues en su reporte sobre preguntas frecuentes acerca de Pemex, publicado en febrero, explica que
pese a que la produccién se ha reducido y la habilidad para bajar costos luce peor en comparacién con otras petroleras
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relacionadas con el Estado, como Petrobras o Ecopetrol, Pemex mantiene una relacion bastante solida con el gobierno
en el respaldo de sus obligaciones financieras.

La deuda de Pemex alcanza 86,000 millones de ddlares al cierre de 2015, asi lo declard su director general,
José Antonio Gonzalez Anaya, durante su Gltima comparecencia ante la Comision de Energia de la Camara de
Diputados. De este monto, 73% corresponde a deuda en tasa fija y 27% a deuda en tasa flotante.

“Yo no diria que Pemex se deba transformar, yo diria que Pemex se esta transformando, en gerundio. Pero si es un
proceso importante. En ese proceso le toco mas alla de los propios retos internos y de transformacion interna, un
escenario global particularmente adverso que hace méas inminentes sus esfuerzos. Te diria que estamos en términos de
nuestra propia capacidad y tamafo con la mayor voluntad de continuar en esta evolucion”, afiade Zorrilla.
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