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83.5
por ciento
de la deuda total actual de Pemex 
es externa.

La calificadora comentó 
que esta rebaja también se dio 
ante la preocupación sobre la 
capacidad del Gobierno de 
México para mejorar mate-
rialmente la posición de liqui-
dez y la estructura de capital 
de Pemex en los próximos dos 
años sin concesiones de los 
acreedores.

•La agencia fundamentó su decisión en un “desempeño operativo débil” de 
la compañía. De las tres grandes calificadoras, únicamente S&P mantiene a 
Pemex con una calificación dentro del espectro de grado de inversión en BBB 

Karol García
karol.garcia@eleconomoista.mx

T ras el accidente en el 
centro de control No-
hoch Alfa del acti-
vo Cantarell, la cali-
ficadora Fitch Ratigns 

rebajó la calificación de incumpli-
miento de emisor de largo plazo en 
moneda local y extranjera (IDR) 
de Petróleos Mexicanos (Pemex) a 
“B+” desde “BB-”, con perspecti-
va negativa.

En un comunicado, la califica-
dora también informó que redujo a 
“B+”/”RR4” desde “BB-” la valora-
ción de alrededor de 80,000 millones 
de dólares de notas internacionales 
de Pemex en circulación.

La calificadora explicó que este 
ajuste refleja “el débil desempeño 
operativo de Pemex”, lo que resul-
tó en que Fitch redujera varios de los 
puntajes de relevancia ESG (siglas en 
inglés para Ambiental, Social y Gu-
bernamental) de la empresa estatal 
a “5” y que se espera que la petrolera 
“limite aún más sus fuentes de finan-
ciamientos de bancos, inversionistas 
y proveedores”.

“La reducción de estos puntajes 
de relevancia refleja el impacto am-
biental y social asociado con múlti-
ples accidentes en las instalaciones 
operativas de Pemex desde febrero 
de 2023, que resultaron en víctimas 
y lesiones a sus empleados y daños 
a infraestructura y activos críticos”, 
detalló Fitch.

La calificadora comentó que esta 
rebaja también se dio ante la preo-
cupación sobre la capacidad del Go-
bierno de México para mejorar ma-
terialmente la posición de liquidez y 
la estructura de capital de Pemex en 
los próximos dos años sin concesio-
nes de los acreedores.

Cabe recordar que el pasado vier-
nes 7 de julio, se registró un incen-
dio en el centro procesador en aguas 
someras, Nohoch Alfa, en Cantarell, 
el cual dejó un saldo de dos personas 
fallecidas y un desaparecido.

El incidente representó una nueva 
presión para la producción de crudo 
de la estatal, que a mayo, asciende 
a 1.596 millones de barriles diarios.

Según fuentes de la empresa, de-
rivado del incendio del viernes pa-
sado, Pemex perderá el equivalente 
a más de dos días completos de pro-
ducción petrolera en todos sus con-
tratos y asignaciones en campos de 
hidrocarburos en el país, es decir, 3 
millones de barriles de petróleo cru-
do, o bien, 210 millones de dólares 
(3,570 millones de pesos), que son 
dos días de presupuesto para las ac-
tividades de Exploración y Produc-
ción (PEP), subsidiaria que significa 
80% de los recursos e ingresos de la 
petrolera mexicana.

En la presente administración, las 
principales calificadoras de crédi-
to han bajado de manera constante 
la calificación de crédito de Pemex, 
derivado de la política pública que 
el presidente Andrés Manuel López 
Obrador sostiene de invertir ingre-
sos del erario en la empresa.

En la presente ad-
ministración, las 
principales califi-
cadoras de crédito 
han bajado de ma-
nera constante la ca-
lificación de crédito 
de Pemex, derivado 
de la política públi-
ca que el presiden-
te Andrés Manuel 
López Obrador sos-
tiene de invertir in-
gresos del erario en 
la empresa.

A la nota negativa de Fitch se une, 
por ejemplo, la de Moody´s, que de 
A3 en 2017, fue degradando su re-
comendación para deuda de Pemex 
hasta que en 2020 la colocó por de-
bajo del considerado grado de inver-
sión o interés sin riesgo de quiebra 
(que arrastraría al gobierno que res-
palda a Pemex), para que desde fina-
les de 2021 se sitúe a Pemex con una 
nota B1, la más baja en su historia.

Y en el caso de Standars & Poor´s, 
aunque se mantiene el grado de in-
versión de la petrolera, éste se acer-
ca más al grado BB+ desde el 2019, a 
pesar de que estuvo rondando la no-
ta A- a partir del 2017.

Pemex cerró el 2022 con un saldo 

Accidentes de Pemex 
alejan a empresa 
 de recuperar su 
grado de inversión

de la deuda de más de 2 billones (mi-
llones de millones) de pesos, con lo 
que el saldo de la deuda disminuyó 
respecto al cierre de 2021, en que se 
situó en 2.243 billones de pesos, de-
rivado de la ganancia cambiaria que 
se ha dado frente al dólar estadouni-
dense ante los efectos de la recupera-
ción de la pandemia del Covid 19 en 
el país vecino del norte.

La deuda interna representó el 
16.5% del saldo total y se compu-
so principalmente, por deuda emi-
tida en pesos, aunque tuvo un pe-
queño componente en unidades de 
inversión (UDIS), indexados a la in-
flación, que han presionado al alza el 
riesgo de pago.
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La reducción 
de estos punta-
jes de relevan-
cia refleja el im-
pacto ambiental 
y social asocia-
do con múltiples 
accidentes en 
las instalaciones 
operativas de 
Pemex desde fe-
brero de 2023”.

Fitch Ratings 

  
Si el gobier-
no decide se-
guir apoyando 
a Pemex podría 
subir la aver-
sión al riesgo so-
bre México por 
la posibilidad de 
recortes en la 
calificación cre-
diticia de la deu-
da soberana”.

Gabriela Siller, 
directora de análisis 

económico en grupo 
financiero base

Fitch rebajó calificación crediticia a B+

La degradación en la calificación de Pemex se da 
tras el accidente en el centro de control Nohoch Alfa 
del activo Cantarell. foto: especial.

•  El refinanciamien-
to de la deuda expon-
drá a Pemex a mayo-
res gastos por intereses 
que estresarán aún más 
su flujo de efectivo.

•  Pemex será una res-
ponsabilidad crecien-
te para el gobierno. A 
diferencia de años an-
teriores, donde la parti-
cipación del gobierno 
superó las necesidades 
de respaldo de efectivo 
de la empresa.

•  El gobierno de Mé-
xico tendrá que gas-
tar aproximadamen-
te 20,000 millones de 
dólares más de lo que 
recibe de la compañía 
en 2026 y 2027, pa-
ra mantener a flote a 
Pemex.

•  Apoyar a la petrole-
ra en la medida nece-
saria dado el alto nivel 
de deuda y la cantidad 
de inversión necesaria 
para mejorar su estruc-
tura de capital y acti-
vos operativos será ca-
da vez más importante 
para las finanzas del 
gobierno.

•  En caso de que Pe-
mex continúe refinan-
ciando sus vencimien-
tos financieros en 
deuda de corto plazo, 
se estima que la empre-
sa concluirá 2024 con 
cerca de 35% de su 
deuda total siendo de 
corto plazo.

Principales 
conclusiones de 
Fitch Ratings:
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Informe de México Evalúa

Gobierno de AMLO ha 
hecho transferencias a 
Pemex por 772,000 mdp

Belén Saldívar 
ana.martinez@eleconomista.mx

En lo que va de la administración, 
y en un afán de ayudar a la si-
tuación financiera de la petrole-

ra, el gobierno de Andrés Manuel López 
Obrador ha hecho transferencias por 
772,000 millones de pesos a Petróleos 
Mexicanos (Pemex), calculó la organi-
zación México Evalúa.

“La disminución de la deuda finan-
ciera y de los pasivos de Pemex le ha sa-
lido muy cara al erario público, sin que 
se verifiquen resultados claros en la dis-
minución de su deuda total”, indicó la 
organización.

El limitado efecto de estos apoyos 
para reducir la deuda de la petrolera y 
sus pasivos se debe a diferentes facto-
res, entre ellos el pago de pensiones que 
tiene que hacer Pemex y la crisis por el 
Covid-19, que llevó a la empresa a abrir 
la llave del endeudamiento.

“Todo apunta a que el actual gobier-
no dejará una empresa petrolera más 
chica y endeudada. Debido a que los es-
fuerzos por reducir los pasivos de la em-
presa también han implicado un empe-
queñecimiento de la misma, aun con la 
compra de la refinería Deer Park Pemex 
no da señales de una verdadera acu-
mulación de infraestructura y equipo, 
mientras que las obligaciones financie-
ras se hacen cada vez más pesadas”, se-
ñaló México Evalúa.

Agregó que el gasto que realiza el go-
bierno en Pemex a través de las transfe-
rencias representa un costo de oportu-
nidad en el presupuesto, ya que podría 
ser utilizado para cubrir ciertas necesi-
dades de gasto, como educación, salud, 
seguridad pública, entre otros.

En diferentes ocasiones, la Secreta-
ría de Hacienda y Crédito Público (SH-
CP), a cargo de Rogelio Ramírez de la O, 
ha indicado que continuará apoyando a 
Pemex siempre que sea necesario.

“Nosotros siempre vamos a estar de-
trás en caso de que se requiera el apoyo 
de Hacienda pero, en general, lo que ve-
mos es que Pemex está siendo capaz de 
enfrentar sus amortizaciones”, dijo en 
meses pasados Ramírez de la O.

El año pasado, la normalización de la 
economía y la invasión de Rusia a Ucra-
nia generaron que el precio del petró-
leo a nivel internacional se disparara a 
niveles no vistos en año, luego de que 
incluso en la pandemia alcanzara pre-
cios negativos ante la poca demanda 

Para México Evalúa, el 
gasto que realiza el gobierno en Pe-
mex a través de las transferencias 
representa un costo de oportunidad 
en el presupuesto, ya que podría 
ser utilizado para cubrir ciertas ne-
cesidades de gasto, como educa-
ción, salud, seguridad pública, en-
tre otros.

Reacción de analistas

Nueva degradación 
se reflejará en un 
encarecimiento de la 
deuda de Pemex

Karol García  
 karol.garcia@eleconomista.mx

EL AJUSTE DE LA NOTA de Fitch Ratings a 
Petróleos Mexicanos (Pemex) deberá verse 
reflejada en un mayor encarecimiento del 
costo de la deuda para Pemex, presionando 
aún más las finanzas públicas del país debi-
do a la disposición (hasta el momento) ina-
movible de la actual administración de “res-
catar” a la petrolera, señalaron analistas de 
Intercam Banco

Y es que según los analistas de Intercam, 
la agencia mantendrá la calificación de de 
la empresa en observación negativa, basado 

•De acuerdo con el análisis, todo apunta a que la actual 
administración dejará una empresa petrolera más chica y 
endeudada, pues los esfuerzos por reducir sus pasivos también 
han implicado un empequeñecimiento de la misma, y aun con 
la compra de Deer Park, Pemex no da señales de una verdadera 
acumulación de infraestructura y equipo, mientras que las 
obligaciones financieras se hacen cada vez más pesadas

que hubo.
“El apoyo de Hacienda no ha sido ne-

cesario para otra cosa que las amorti-
zaciones. Estamos acercándonos más 
a Pemex y estamos contentos de que la 
empresa acepte nuestro acercamiento 
para ayudarles a visualizar soluciones a 
sus problemas de crédito revolvente, de 
crédito a corto plazo”, dijo el secretario.

Gasto aumentó 
e ingresos cayeron
El Informe de Finanzas Públicas y la 
Deuda Pública a mayo mostró que 
el gasto de Pemex creció marginal-
mente en comparación anual, mien-
tras que sus ingresos disminuyeron 
considerablemente.

Entre enero y mayo, la petrolera ejer-
ció un gasto de 238,171 millones de pe-
sos, lo que significó un aumento anual 
de apenas 0.2 por ciento.

En tanto, los ingresos propios mos-
traron una disminución importante. En 
los primeros cinco meses del año, Pe-
mex tuvo ingresos por 268,069 millo-
nes de pesos, lo que significó una dis-
minución de 16.6% anual.

Por otro lado, el costo financiero de la 
deuda de Pemex fue de 47,798 millones 
de pesos en el periodo, una reducción 
de 25% en comparación con los cinco 
primeros meses del 2022.

en las preocupaciones de la habilidad y dis-
posición del gobierno para proveer liquidez 
a la paraestatal por los dos siguientes años, 
en los que la estatal enfrentará compromisos 
por 4,600 y 10,900 millones de dólares, 
respectivamente.

“En este sentido, Fitch estima que el go-
bierno tendrá que gastar alrededor de 
20,000 millones de dólares más de lo que 
recibe de Pemex en 2026 y 2027 sólo pa-
ra mantenerla a flote, lo cual también podría 
ejercer presión sobre la calificación o precio 
de los bonos soberanos”, explicaron en su 
análisis financiero.

A su vez, Gabriela Siller, directora de 
Análisis Económico en Grupo Financiero BA-
SE, defendió esta postura. “El tipo de cambio 
no reaccionó a la noticia de la degradación 
crediticia de Pemex, pero si el gobierno de-
cide seguir apoyando a Pemex podría subir 
la aversión al riesgo sobre México por la po-
sibilidad de recortes en la calificación credi-
ticia de la deuda soberana”. 

Adicionalmente, el deterioro de la califica-
ción crediticia de Pemex tuvo un nulo impac-
to en el precio de sus bonos esta semana, de-
bido a que la perspectiva de mayores niveles 
en el precio del crudo más que compensó el 
efecto adverso de una posible demanda por 
una mayor prima crediticia. Puntualmente, el 
referente a 10 años en dólares imprimió una 
caída de 57 puntos base en la semana, con-
cluyendo en un nivel de 10.58%, su menor 
nivel desde el 25 de abril de este año.

Finalmente, las condiciones requeridas 
para que Pemex pudiera mejorar su califica-
ción en el futuro serían: un aumento de la ca-
lificación soberana; que el gobierno tomara 
un compromiso de cubrir de manera sosteni-
da el 75% de la deuda de Pemex, o un me-
jor plan de negocios para ofrecer un flujo de 
efectivo libre positivo.

 

A la vez, la deuda externa de Pemex 
representó el 83.5% del saldo total y se 
compone en 71% por crédito en dólares 
estadounidenses, aunque casi 10% se 
ubica en euros y el resto en otras mo-
nedas. De ahí que la paridad cambiaria 
ha tenido importantes incidencias sobre 
el saldo y costo de la deuda, con el ries-
go focalizado en el el mercado de dóla-
res, ya que más de la mitad de los ingre-
sos de la empresa llegan en esta moneda 
por venta de crudo.

Finalmente, según los análisis dispo-
nibles por parte de la petrolera, la mayor 
parte de sus pasivos, el 78%, está a lar-
go plazo, aunque el resto presiona cada 
año al presupuesto que le otorga la Se-
cretaría de Hacienda.

En los primeros cinco meses del año, 
Pemex tuvo ingresos por 268,069 millones 
de pesos, una disminución de 16.6% 
anual. foto: reuters.

  
La disminu-
ción de la deu-
da financiera y 
de los pasivos 
de Pemex le ha 
salido muy ca-
ra al erario pú-
blico, sin que 
se verifiquen 
resultados cla-
ros en la dis-
minución de su 
deuda total”.

Mexico Evalúa

238.1
miles de millones 
de pesos
fue el gasto que 
ejerció Pemex entre 
enero y mayo. Un 
aumento anual de 
apenas 0.2 por 
ciento.

Nueva presión para Pemex

Debilidad en 
calificación

La pérdida del grado de inversión de Pemex hace que sea más costoso para la empresa acudir 
al mercado financiero para levantar recursos.

A partir de 2020 la nota credi-
ticia de Pemex se ha degrada-
do en dos de las principales 
calificadoras. Actualmente, úni-
camente S&P mantiene a Pemex 
con una calificación dentro del 
espectro de grado de inversión 
en BBB (un peldaño por encima 
del umbral divisor).

Pemex: 
deudas 
financieras |  
MILLONES DE PESOS 
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Pemex | Calificación de la nota 
crediticia por agencia

B+ B1 BBB

*para el 2023 se tomó el dato de su reporte del primer trimestre


