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Accidentes hunden a Pemex; Fitch baja
calificacion en grado especulativo de inversion

Fitch estima que el gobierno tendra que gastar aproximadamente 20 mil mdd
mas de lo que recibe de la compaiiia en 2026 y 2027, para mantenerla a flote.

La calificadora de riesgo crediticio Fitch Ratings rebajo las calificaciones de incumplimiento de emisor (IDR)
de largo plazo en moneda local y extranjera de Petroleos Mexicanos (Pemex) a ‘B+’ de ‘BB-*.
Ademas también coloco las calificaciones en Rating Watch Negative (RWN) y bajo la calificacion de
aproximadamente 80 mil millones de ddlares las notas internacionales en circulacion de Pemex a ‘B+’/’RR4’ de
‘BB-“.

De acuerdo con Fitch, la reduccion de estos puntajes de relevancia refleja el impacto ambiental y social
asociado con multiples accidentes en las instalaciones operativas de Pemex desde febrero de 2023, que
resultaron en victimas y lesiones a sus empleados y dafios a infraestructura y activos criticos.

El mas reciente fue la explosion de la plataforma Nohoch-Alfa en la Sonda de Campeche que dejé 2 muertos, un
desaparecido y 5 lesionados, asi como una afectacion de 700 mil barriles de hidrocarburos.

“Las rebajas reflejan el continuo desempeio operativo débil de Pemex, lo que result6 en que Fitch redujera
varios de los puntajes de relevancia ESG de la compania a ‘5’ y se espera que limite aiin mas sus fuentes de
financiamiento de bancos, inversionistas y proveedores”, expuso la calificadora.

Agrega que los incendios en sus activos reflejan preocupaciones relacionadas con la gestion de sus operaciones
y/o la falta de gastos de capital de mantenimiento en sus activos e infraestructura principales.

“El alto servicio de la deuda y la necesidad de que el gobierno financie flujos de efectivo negativos han sido
razones clave para la inversion insuficiente”, considero.

En lo que se refiere a RWN, senala que refleja la preocupacion sobre la capacidad y voluntad del gobierno
mexicano para mejorar materialmente la posicion de liquidez y la estructura de capital de la empresa en los
préximos dos anos sin concesiones de los acreedores.

Pues Pemex enfrenta vencimientos de bonos de deuda internacional por 4,600 millones millones de dolares en
2023 y 10,900 millones en 2024.

“El refinanciamiento de esta deuda expondra a la empresa a mayores gastos por intereses que estresaran atin
mas su flujo de caja. La incapacidad de refinanciar la deuda de los mercados de capital con instrumentos
financieros a largo plazo similares u otros exacerbaria su riesgo de liquidez para fines de 2024. La resolucién de
estos problemas que impulsan el RWN podria extenderse mas de seis meses”, indico.



PUEDE REBAJAR MAS SU CALIFICACION

Si Fitch bajara su puntaje de evaluacion de las implicaciones financieras o sociales de un incumplimiento a
Débil desde Moderado como se describe en nuestros Criterios de Calificacion de Entidades Relacionadas con el
Gobierno (GRE, por sus siglas en inglés), probablemente ocurriria una rebaja de varios escalones, ya que Fitch
calificaria a la compafiia usando un enfoque de calificacion de abajo hacia arriba. Fitch califica el perfil
crediticio individual de Pemex con ‘ccc-‘, lo que resultaria en una calificacién maxima de ‘b-‘ utilizando el
enfoque de abajo hacia arriba.

Fitch destac6 que las calificaciones de Pemex estan cuatro escalones por debajo del soberano. La variacion se
explica por la opinion de la calificadora de que Pemex esta en dificultades financieras y su historial de ESG
afecta aiin mas su capacidad para recaudar capital.

Pemex report6 107 mil millones de délares de deuda al primer trimestre de 2023, la calificadora sefiala que la
empresa productiva del Estado sera una responsabilidad creciente para el gobierno.

“A diferencia de anos anteriores, donde la participacion del gobierno supero las necesidades de respaldo de
efectivo de Pemex, Fitch estima, segin nuestro caso de calificaciéon, que el gobierno tendra que gastar
aproximadamente 20 mil millones de d6lares més de lo que recibe de la compaiiia en 2026 y 2027, para
mantenerla a flote”.

La participacion acumulada del gobierno es de aproximadamente de 60 mil millones ddlares entre 2023 y 2027
en comparaciéon con 80 mil millones en flujos de efectivo negativos.



