
9Termómetro Económico  TE  eleconomista.mx MIÉRCOLES 30 de enero del 2019

causará volatilidad en los mercados: BIVa 

Recorte a nota preocupa, 
pero no es sorpresa: SHCP
el subsecretario de Hacienda, 
Arturo Herrera, confía en que la nota no 
perjudique la calificación soberana de 
México

Judith Santiago
judith.santiago@eleconomista.mx

La baja en la calificación crediti-
cia que recibió este martes Petróleos 
Mexicanos (Pemex) por parte de Fitch 
Rating sin duda preocupa, pero no fue 
ninguna sorpresa, declaró el subse-
cretario de Hacienda, Arturo Herrera.

Explicó que las reducciones en la 
nota a “BBB-” desde “BBB+” en la es-
cala internacional reflejan la situación 
en la que se encuentra la empresa pro-
ductiva del Estado.

“No sorprende la noticia, pero sí 
nos preocupa. Lo teníamos muy cla-
ro cuando fuimos observando el des-
empeño de Pemex (que) fue motivo de 
conversaciones durante la transición. 
Para nadie era sorpresivo en dónde 
estaba operando”, manifestó Herrera 
tras su participación en el lanzamien-
to de la plataforma de préstamo de ac-
ciones MEIPresval.

Mencionó que el desempeño de 
los bonos de Pemex ya estaba sien-

do descontado por el mercado, pues-
to que en las últimas semanas se ob-
servó un diferencial de entre 270 y 
300 puntos base frente a los bonos 
gubernamentales.

El subsecretario de Hacienda con-
fía en que la baja en la nota crediticia 
de la petrolera estatal no impacte en la 
calificación soberana de México.

“Nos sentimos claramente có-
modos con la calificación soberana 
del país, estos temas, hasta este mo-

mento, están desvinculados, es una 
preocupación”, sostuvo.

“Pemex es la principal empresa del 
país, de los principales activos. Pero 
la calificación del país con temas co-
mo la eliminación de la compensación 
universal aumenta la fortaleza de los 
ingresos públicos, y la capacidad de 
rezago es más fuerte que el año pasa-
do”, abundó.

El subsecretario de Hacienda di-
jo que tras esta noticia, Pemex nece-

Insuficientes, esfuerzos para salvar a Pemex: Citi
Redacción
valores@eleconomista.mx

Citibanamex sostuvo que las 
medidas anunciadas por la Secre-
taría de Hacienda y Crédito Público 
para apoyar a Petróleos Mexicanos 
(Pemex) son esfuerzos que se que-
dan cortos para mejorar la situación 
de la petrolera.

En un reporte, liberado antes de 
que Fitch Ratings bajara la califica-
ción a Pemex, los especialistas del 
banco, Ernesto Revilla y Sergio Luna, 
escribieron que, dado el papel cen-
tral que tiene Pemex en las preocu-
paciones de los inversionistas, los in-
tentos por parte del gobierno federal 
para apoyar a la compañía represen-
tan un bienvenido esfuerzo para me-
jorar la narrativa sobre México.

Pero puntualizaron: “Desde 
nuestra perspectiva, estos esfuerzos 
se quedan cortos para mejorar signi-
ficativamente la situación financie-
ra de Pemex. Así, consideramos que 
las medidas anunciadas son el fin del 

principio, y no el principio del final”.
Los expertos del intermediario 

destacaron que los esfuerzos del go-
bierno “están lejos de ser una bala de 
plata”.

El gobierno busca incrementar el 
límite para la deducción de costos 
relacionados con proyectos para la 
exploración y producción (E&P), cu-
yos beneficios fiscales se incremen-
tarían anualmente entre el 2019 y el 
2024 para el volumen actual de pro-

ducción de Pemex de 90,000 barri-
les por día.

Lo anterior, dice la Secretaría de 
Hacienda y Crédito Público (SHCP), 
liberaría recursos por 11,000 millo-
nes de pesos por año, para explora-
ción y producción.

BUSCAN NUEVO RÉGIMEN FISCAL

También buscan diseñar un régimen 
fiscal para proyectos que incremen-
ten la producción de los campos ma-

duros ya existentes.
“En lo que concierne al impac-

to fiscal de estas medidas, la SHCP 
arguye que la primera se subsana-
rá a partir del fortalecimiento de su 
estrategia contra la evasión y la elu-
sión de impuestos, al tiempo que la 
segunda medida no tendría impacto 
sobre el presupuesto, dado que apli-
caría únicamente para la producción 
de petróleo adicional a la ya proyec-
tada para el 2019”, escribieron los 
expertos. Detallaron que las medi-
das son insuficientes para fortalecer 
la hoja de balance de la compañía, 
mucho menos para incrementar la 
capacidad productiva de la empresa 
en el mediano plazo.“Pensamos que 
para satisfacer los planes de produc-
ción, la inversión en capex destinada 
a E&P debería adicionar alrededor de 
entre 4,000 y 5,000 millones de dó-
lares por año, un monto mayor en un 
orden de magnitud en comparación 
con lo anunciado.

“Pensamos que el régimen fis-
cal de Pemex no es necesariamente 

la causa principal de sus tribulacio-
nes: un régimen fiscal especial pa-
ra incentivar la actividad en campos 
marginales y que no producen ha es-
tado en vigor desde el 2009 sin éxi-
to”, afirmaron los expertos.

“Consideramos que el gobierno 
federal no debe menoscabar la im-
portancia de presentar mayores de-
talles sobre las implicaciones fiscales 
de cualquier apoyo a Pemex”, escri-
bieron. Declararon que intentar re-
solver el asunto al decir que los re-
cursos se compensarán mediante el 
fortalecimiento de la lucha contra la 
evasión y la elusión fiscal es inter-
cambiar preocupaciones viejas por 
nuevas. Recomendaron que se dé 
a conocer, por parte de Pemex, un 
plan de negocios prominente y ex-
haustivo. “El deterioro en los dife-
renciales entre la deuda de Pemex y 
el soberano después del anuncio su-
giere que los próximos pasos deben 
ser firmes y continuar en la misma 
dirección”, concluyeron los analis-
tas de Citibanamex.

sitará el apoyo de la SHCP, antes era lo 
contrario. 

“Dado que las finanzas del país no 
eran lo suficientemente robustas, se 
tenía que pedir apoyo a la petrole-
ra. Ahora nos queda claro que vamos 
a tener que buscar los recursos tribu-
tarios por otro lado para apoyar a Pe-
mex para que pueda ir deduciendo un 
monto mayor en cantidades e incre-
mentar su producción”, adelantó Ar-
turo Herrera.

Entonces recordó que bajo el nue-
vo programa para fortalecer a Pemex 
se destinarán 11,000 millones de pe-
sos, adicionalmente otros 25,000 mi-
llones de inyección directa de capital, 
un total de 36,000 millones de pesos.

causará volatilidad

La reducción en la nota crediticia de 
Pemex sin duda generará volatilidad 
en el mercado financiero e impactará 
en la percepción que tienen los inver-
sionistas sobre el país, consideró la di-
rectora general de la Bolsa Institucio-
nal de Valores (Biva), María Ariza.

No obstante, llamó a no sobredi-
mensionar los efectos.

“No hay que sobredimensionar la 
noticia y decir que va a ser un caos. 
Definitivamente estamos siendo ob-
servados por los inversionistas y eso 
genera incertidumbre”, recalcó la 
directiva.

Agregó que esta baja en la nota de 
la empresa productiva del Estado im-
pactará en la percepción del riesgo 
país que tienen los inversionistas so-
bre México. “Sin decir si va a impactar 
negativamente en los intereses de la 
deuda, lo que sí impacta es en la per-
cepción del riesgo país que tienen los 
inversionistas sobre México“, pun-
tualizó durante el lanzamiento de la 
nueva plataforma de préstamo de va-
lores de BIVA.

No sorprende la 
noticia, pero sí nos 

preocupa. Lo teníamos muy 
claro cuando fuimos 
observando el desempeño 
de Pemex (que) fue motivo 
de conversaciones durante 
la transición. Para nadie era 
sorpresivo en dónde estaba 
operando”.

Arturo Herrera,
subsecretario de Hacienda.

El subsecretario Arturo Herrera dijo que espera que la nota crediticia no impacte 
en la calificación soberana de México. foto ee: eric lugo

11,000
millones

de pesos se destinarán a 
Pemex este año.

Los expertos 
de Citibana-
mex indicaron 
que se deben 
invertir entre 
4,000 y 5,000 
millones de 
dólares al año. 
foto archivo ee


