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Historias e NegeCEQs

Pemex, riesgo sistémico mundial

1 alto endeudamiento de

E Pemex se ha convertidoen
un riesgo potencial para el
sistemna financiero mundial. En el
gobiemo del presidente Lopez
Obrador no lo han querido reco-
nocer, porque piensan que la van
a ‘salvar’, pero las decisiones erré-
ticas de sus funcionarios cada vez
hunden mas a la petrolera mexi-
canay generanuna mayor presion
para la deuda soberana del pais.
Pemex anuncié ayer que can-
celd su contrato de servicios con
lacalificadorade valores Fitch Ra-
tings, que en abril del ario pasado

le quité el grado de inversién, de-
jando sus bonos en calidad de
chatarra. Pese aelloyaqueesla
petrolera mds endeudada del
mundo, la Secretaria de Hacienda
habia logrado salir a los mercados
a refinanciar sus pasivos de corto
plazo, si bien a una tasa mayor
que antes, ain con alto apetitode
los inversionistas.

Los cerca de 110 mil millones
de ddlares de deuda que arrastra
Pemex, de los cuales cerca de
90% estan entre inversionistas
internacionales y al menos 80%
est4n en ddlares, han generado

una percepcion de riesgo muy
altaen el mercado, la cual es res-
paldada por exfuncionarios de
las administraciones anteriores.
Dos exsecretarios de Hacienda
confirmaron a este espacio que
la deuda de Pemex implica un
riesgo sistémico global, toda vez
que los tenedores de sus bonos
son en buena medida los fondos
mds importantes del mundo.
Algunos de los principales fon-
dosde pensiones invertidosen Pe-
mex son el Federal Retirement
Thrift y el New York State Com-
mon, de Estados Unidos, asi como
el Canada Pension, de Canadi.

Bridgewater Associates y el brit4-
nico Man Group.

Los analistas que reportan los
movimientos de Pemex a los in-
versionistas aseguran que laem-
presatiene elestatusde too big to
fail (demasiado grande para de-
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jarla caer), debido al respaldo del
gobierno mexicano. De ahf que
no habia sido considerada antes
como un riesgo sistémico; sin
embargo, decisiones como la de
apostar por una refinerfa muiti-
millonaria en lugar de destinar
recursos a su principal negocio,
que es la produccién y exporta-
cién de crudo; el alto apalanca-
miento sobre sus proveedores y
contratistas; la cada vez més
grande dependencia a los apo-
yos fiscales y financieros del go-
biermoy su correlacién con la ca-
lificacién de deuda soberana; los
malos resultados operativos; la
dificiltareade recuperarel grado
de inversion y el menosprecio
hacia las calificadoras hacen que
este escenario sea posible.

En diciembre del afno pasado,
Fitch expuso que Pemex necesita-
ria més apoyo del gobiermo, a par-
tir de una propuesta que hizo la
fraccién de Morena en el Senado.
Hace unas semanas trascendi6

que Hacienda reduciria su carga
fiscal en 3.7 mil millones de ddlares
y adicionalmente la capitalizaria
con mil 600 millones de délares.
En lo que va de la administra-
cién actual, Pemex ha recibido
apoyos gubernamentales cerca-
nos a 500 mil millones de pesos,
cifrasimilar a las pérdidas repor-
tadas en 2020 (480 mil mdp)
En el horizonte, dos propues-
tas presentadas por legisladores
de Morena y consejeros indepen-
dientes de la empresa se vislum-
bran: el usode losremanentes del
Banco de México para liquidar
deuda, y la colocacién de Petro-
bonos nacionales, un salto a1970.
Sobre esta segunda opcién, el se-
cretariode Hacienda, Arturo He-
rrera, ha dicho que no es viable.
Sobre que Pemex representa un
riesgo sistémico, también dijo a
este espacio que no lo considera
asi. El problema es que lo s inver-
sionistas lo ven cada vez con ma-
yor preocupacion, por eso exigen
cupones maés altos cuando colo-
can deuda de Pemex. ®
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