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‘Inyectan’
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5 mil mdd;
no loven
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HACIENDA. Accion para fortalecer
la estabilidad financiera de la petrolera

El gobierno federal anunci6 un
nuevo apoyo a Pemex, que inclu-
ye la “aportacién patrimonial” de
5 mil millones de ddlares.

La inyeccién de capital se utili-
zara para refinanciar deuda con
vencimientos entre 2020y 2023.

Ademas, la empresa petrolera
realizard nuevas emisiones de deu-
daaplazosde 7,10y 30 afios, y
hard un intercambio de bonos para
suavizar su perfil de pagos.

Hacienda aseguré que esta apor-

tacién a Pemex no tendra impacto
en la deuda publica.

Lainyeccién de capital reforzara
el perfildeliquidez dela petrolera,
pero el apoyo del gobierno atin se
queda corto, estimé la calificadora
Fitch Ratings.

Para Moody’s, la operacién cum-
ple con la mayoria de los alivios
esperados, aunque podria ser ne-
cesario un apoyo adicional para cu-
brir otros vencimientos de deuda.
—__J.Valdelamar/D. Nava/ PAG.4

Los apoyos del gobierno

® Miles de millones de ddlares

Capitalizacion

Monetizacion de pagarés del pasivo laboral
Ayuda fiscal deducibilidad DUC 2019

Nueva inyeccion

Total

Fuente: SHCP y Pemex.
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Fuente: El Financiero, encuestas telefonicas estatales realizadas a 15 mil adultos residentes en las 32 entidades federativas del 14 de julio al 2 de septiembre.

SE COMPROMETEN A
ENCONTRAR A LOS 43

El presidente se reunio con padres de los normalistas desapareci-
dos en Ayotzinapa. El subsecretario Alejandro Encinas reveld que
hay nuevas pistas, lineas de investigacion y testigos sobre el caso.
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ACUERDO ENTRE CFE Y FERMACA

AHORRO DE 672 MDD AL RENEGOCIAR
CONTRATOS SOBRE DUCTOS DE GAS.
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La construcciony la actividad
petrolera prolongan la malaracha
delaproducciénindustrial. / PAG. 8
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Calificadorasven
insuficiente el apoyo
de5milmddaPemex

La petrolera tambien realizara nuevas emisiones y un intercambio de bonos. Pese
a estas medidas, la perspectiva negativa de la calificacion no cambia: Moody’s

Recursos mejoraran el
perfil de liquidez de la
empresa, pero aun se
quedan cortos: Fitch

B
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jvaldelamar@elfinanciero.com.mx
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Los 5 milmillones de délares que el
gobiernoinyectard aPemexle dan
margen de maniobray mejoran su
perfil crediticio, pero son insuficien-
tes, dados los fuertes requerimien-
tos financieros de la petrolerayla
elevada carga fiscal, consideraron
agencias calificadoras.

Pemex informo ayer que recibira
del gobierno 5 mil millones de dé-
lares, que utilizara para el prepago
delosbonos con vencimientos entre
2020y 2023, y ademas realizara
unanuevaemisionaplazosde 7, 10,
y 30 afios para el refinanciamiento
de deuda de corto plazo.

“Los recursos provenientes de
esta operacion se utilizardn para
asegurar a Pemex una reduccion
en el saldo de su deuda, una mejo-
ra en sus indicadores de liquidez,
reducir los vencimientos a corto
plazoy generar ahorros en los in-
tereses pagados por la empresa, lo
anterior encaminado a fortalecer
la posicion financiera de Pemex, en
linea con lo establecido en su Plan
de Negocios”, indic6 la petroleraen
un comunicado.

Fitch Ratings dijo quelanuevain-
yeccién de capital a Pemex reforza-
rael perfil deliquidez dela petrolera
alreducirladeuda a corto plazo, sin
embargo aun se queda corto.

“A pesar de la inyeccion de capi-
talanunciada de 5 mil millones de

Respaldo financiero

El Gobierno de la 'Cuarta Transformacion' busca fortalecer la estabilidad financiera de Pemex y mejorar su rentabilidad.
Saldos de la deuda 2000-2019 al 31 de diciembre de cada aiio

® Miles de millones en pesos constantes de 2019
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*Saldo estimado considerando el efecto de variacion cambiaria
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Apoyos del gobierno
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Fuentes: SHCP, Pemex y Bloomberg

ddlares, Fitch continia evaluando
el historial de apoyo del gobierno
mexicano como ‘moderado’ dada
la pesada carga fiscal actual para
lacompafiia, que histéricamente ha
limitadola capacidad dereinversién
dePemex”,indicé laagenciaenun
comunicado.

Agreg6 que si bien Pemex im-
plementd algunas medidas de re-
duccién de costos y recibié recortes
impositivos moderados de parte

del gobierno, la compaiiia conti-
nta con bajos niveles de inversién
lo que podria conducir aunamayor
disminucién de la producciény de
las reservas probadas.

Para Moody’s, la inyeccién de
capital ayudard a la empresa en
su objetivo de evitar aumentos en
la deuda, y las nuevas emisiones,
reduciran los vencimientos de cor-
to plazo de Pemex y mejoraran su
liquidez. Sin embargo, indic6 que

Grafico: Esmeralda Ordaz

la perspectiva de la calificacién de
la petrolera sigue siendo negativa,
consistente con la perspectivadela
calificacién soberana.

ParaAriane Ortiz-Bollin, analista
soberanade Moody’s, la operaciéon
deberia aportarunalivio financiero
aPemex, perono cambia de manera
sustancial las perspectivas crediti-
cias del soberano, las cuales se ven
reflejadas enla perspectiva negati-
vaala calificacién de ‘A3’

DOBLE IMPACTO

BONOS DE PEMEX
RECORTAN AVANCES
POR CALIFICADORAS

Los bonos de Pemex tuvieron ayer
unasesion positiva en reaccion al
apoyo anunciado por el Gobierno,
queincluye lainyeccion de 5 mil
millones de délares y una nueva
emision para refinanciar su deuda,
aunque después cedieron parte de
los avances tras los pronunciamien-
tos de las agencias calificadoras.
Los papeles con vencimiento al
2021,2022,2027,2029y 2047
ganaron de forma generalizada
0.74 por ciento, 0.49,0.11,0.14y
0.21por ciento, respectivamente.
Lainyeccion de capital se utiliza-
ra parael prepago de los bonos con
vencimientos entre 2020y 2023.
Lapetroleraenfrentarala mayor
cargade obligaciones durante
los proximos afios, donde tiene
compromisos que aumentan de
manera particular en 2020 cuando
se deberian pagar poco mas de 5.8
mil millones, en 2021 se enfrentan
pagos por 11.1 mil millones de
délaresyen 2022 lacifraalcanza
los 7.5 mil millones de ddlares.
Segun estas cifras, con este
apoyo se estaria cubriendo poco
mas del 20 por ciento de las obliga-
ciones adquiridas al 2022.
—— Rubén Rivera

Sefial6 que un apoyo adicional
podria ser necesario para que Pe-
mex pueda cumplir con otros de
sus vencimientos de deuda y para
incrementar el gasto de capital si
esque buscareemplazar reservasy
cumplir con sus objetivos de produc-
cién. Moody’sindicé recientemente
que Pemexrequiere 20 mil millones
de ddlares al afio.

CLAVE, OTRO MODELO
“Aun cuando es positivo (el apoyo),
el problema fundamental estéd en el
modelo de exploracién y produc-
cién de Pemex, que trata de hacer
demasiado (...). Creo que el anuncio
tenfa que irde mano con unaestra-
tegiade high grading del portafolio
dePemegx, enlacual sololos campos
mas rentables son prioridad”, dijo
Pablo Medina, analista del sector.
Adrian Calcaneo, experto deTHS
Markit, opiné que la efectividad de
las medidas anunciadas depende
de Pemex y del uso correcto de los
recursos, utilizarlo enlo que esmds
rentable: exploracién y produccion,
quelos pozos que estan desarrollan-
do sean rentables.
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