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Pemex emite bonos en condiciones menos favorables;
podria requerir mas apoyos del gobierno

La colocacion de bonos de deuda de Petréleos Mexicanos (Pemex) le permite cumplir parte de sus
obligaciones financieras mas apremiantes, pero en condiciones menos favorables que complican su solvencia
futura.

Ademas, la petrolera podria requerir de mayores apoyos por parte del gobierno federal.

La petrolera emitié esta semana 2,000 millones de délares en bonos a una tasa que rondaria 10.375%, y
aungue en un comunicado destacé que la alta demanda le permitio reducir la tasa inicial en 50 puntos base,
sigue siendo bastante elevada.

Victor Gébmez Ayala, experto en finanzas publicas y economista del ITAM, mencioné que esto refleja en buena
medida el costo de la pérdida de grado de inversion que Pemex enfrenta desde 2020 y que complica la
posibilidad de obtener un financiamiento mas barato.

De forma comparativa, citd que la tasa es el doble de la que emite el gobierno federal en bonos al mismo
plazo (10 afios). También es mayor a la tasa cercana al 5% al que colocé los bonos con vencimiento este afio
en 2013.

Es refinanciar el mismo capital, si, pero con condiciones de crédito bastante mas duras para Pemex y eso
implica que en los proximos 10 afios Pemex va a tener que estar pagando mas intereses por la misma
cantidad, expuso en entrevista.

Eficiencia, un reto
La compafia que dirige Octavio Romero es la petrolera mas endeudada del mundo, con una carga financiera
que ronda los 105,452 millones de dolares.

“La deuda per se no es un problema, el reto para Pemex esta en generar desde su operacion la capacidad
financiera para hacerle frente a esa carga”, expuso Gomez Ayala.

Pero esto se ve complicado en el mediano plazo. Moody’s, que asigno una calificacion de “B1” a la emision,
anticip6 altas necesidades de liquidez y flujo negativo en los préximos tres afios para la estatal debido a sus
proximos vencimientos, las pérdidas en el negocio de refinacion y el gasto que debe ejercer para mantener
sus niveles de produccién.

Una situacion donde las amortizaciones y el pago de intereses superen la generacion de efectivo, harian a la
empresa mas dependiente del gobierno, agrega Victor Gomez.

¢Mas apoyos?

La agencia calificadora también consideré que Pemex necesitard mas apoyos del gobierno durante los
proximos dos afos por su limitada liquidez.



Dado que las transferencias del gobierno a Pemex para cubrir los préximos vencimientos no esta incluida en el
presupuesto federal, el apoyo financiero a la petrolera estatal puede requerir una reasignacion del gasto del
presupuesto 2023, sefialé en una nota.

Carlos Serrano, economista en jefe de BBVA (BME:BBVA) México, considera que de inicio no se requieran
mMAas apoyos por parte del gobierno, pero esto depende de cémo se comporten los precios del petréleo y que la
produccién siga recuperandose.

“Si llegaramos a ver caidas muy pronunciadas en los precios del petroleo, que no esta en nuestro escenario
base, si se deberian dar mas apoyos”, comentd en una conferencia de prensa reciente.

Los apoyos supondrian una mayor presion para las finanzas publicas en un entorno macroeconémico
desafiante.

La administracion de Andrés Manuel Lépez Obrador ha puesto en marcha una serie de beneficios para reducir
la carga fiscal de la petrolera y ayudarle a cumplir sus obligaciones crediticias.

En dias pasados, el subsecretario de Hacienda, Gabriel Yorio, comentd que tanto la dependencia como
Pemex analizaban margenes de maniobra para enfrentar las amortizaciones de 2023.



