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Ante los altos costos de los préstamos

“Petróleos Mexicanos 
debería abstenerse 
de emitir deuda”
•Actualmente el premio que paga la petrolera por financiamiento 
es 6 puntos porcentuales mayor de lo que le cuesta al soberano; 
en términos de dólares paga tasas entre 10 y 11%

Judith Santiago y Yolanda Morales 
valores@eleconomista.com.mx

M ientras el costo de 
colocar deuda sea 
considerablemen-

te más alto que el del Gobier-
no Federal, Petróleos Mexi-
canos (Pemex) deberá evitar 
salir a los mercados a solici-
tar financiamiento, sugirió 
Carlos Serrano, economista 
en jefe en BBVA México.

El especialista detalló que 
actualmente el premio que 
paga la petrolera mexicana 
por emitir deuda es 6 pun-
tos porcentuales mayor de 
lo que le cuesta al sobera-
no. En términos de dólares, 
paga tasas de entre 10 y 11 
por ciento.

“Sería mejor que Pemex 
no emita deuda, que lo haga 
el gobierno federal y que le 
inyecte esos recursos, por-
que de lo contrario, como 
Estado, estaríamos contra-
yendo deuda a precios mu-
cho mayores”.

Tras su participación en 
el panel “Evaluando el im-
pacto: exposición al sector 
público y su efecto sobre la 
solidez de la banca mexi-
cana” dentro del foro Fitch 
on México 2024, consideró 
que si la petrolera cambia su 
modelo de negocio es posi-
ble que disminuya su costo 
de financiamiento y podría 
regresar a los mercados fi-
nancieros a emitir deuda. 

“Mientras las tasas sigan 
tan altas no es aconsejable 
que Pemex emita deuda en 
los mercados. Si el gobierno 
emite deuda a una tasa seis 
puntos porcentuales menor 
y si se la inyecta a Pemex, 
esto sería en beneficio para 
la deuda pública”, reiteró.

El economista en BBVA 
dijo que, en promedio en 
los últimos cinco años, los 
apoyos que ha recibido Pe-
mex por parte del gobierno 
federal equivalen a 1% del 
Producto Interno Bruto (PIB) 
(alrededor de 18,000 millo-
nes de dólares al año).  Aler-
tó que este podría aumen-
tar (incluso representaría 
el 2% del PIB) si los precios 
del petróleo bajan, ya que la 
petrolera estatal mexicana 
necesitaría más recursos.

“En un país que ha teni-
do déficits de alrededor de 
3% del PIB, que una tercera 
parte sea Pemex sí es muy 
elevado”, agregó.

La deuda de Pemex as-
cendió a 101,500 millones de 
dólares al cierre del primer 
trimestre del 2024.

Más presiones 
para Pemex
En el mismo evento, Adria-
na Eraso, directora corpora-
tiva en Fitch Ratings, coin-

cidió en que le saldría más 
barato al soberano emitir 
deuda para apoyar a Pemex, 
ya que esta última enfrenta 
retos no sólo en cuanto cos-
tos de capital, sino también 
en materia Ambiental, So-
cial y de Gobernanza (ASG).

Mencionó que en el 2023, 
la petrolera mexicana pagó 
8,000 millones de dólares de 
intereses y se prevé que este 
año desembolse una canti-
dad similar.

La experta comentó que 
la deuda de Pemex supera 
8% del PIB de México, por lo 
que es la petrolera más en-
deudada del mundo. Para los 
próximos cinco a seis años, 
enfrentará vencimientos de 
alrededor de 40% de su deu-
da financiera.

“No estamos hablando 
de números pequeños, en-
tonces es muy importante 
pensar en cómo se va a ma-
nejar esa deuda, cómo se van 
a manejar esos vencimientos 
y cómo el gobierno va a apo-
yar el desapalancamiento”, 
añadió.

Sobre todo porque a Pe-
mex ya le está afectando en 
su acceso al capital y en sus 
operaciones por las presio-
nes de Capex (inversiones 
de capital).

También enfrenta presio-
nes en materia ASG porque 
hoy “la banca internacio-
nal está muy concentrada es 
descarbonizar portafolios. 
Pemex tienen un problema 
(porque) es supremamente 

contaminante (...) Eso em-
pieza a tener problemas en 
el acceso a capital, no sola-
mente es un tema reputacio-
nal”, resaltó Adriana Eraso.

Se debe garantizar 
viabilidad financiera
En su oportunidad, Shelly 
Shetty, directora de Sobe-
ranos para América Latina 
y Asia en Fitch, dijo que la 
próxima administración 
tendrá que asumir la res-
ponsabilidad de garantizar 
la viabilidad financiera de 
Pemex, tal como lo ha hecho 
el gobierno actual, o desa-
rrollar una nueva estrategia 
que garantice el cumpli-
miento de sus obligaciones 
con su propia generación de 
ingresos.

Explicó que en la even-
tualidad del triunfo del par-
tido en el poder en las próxi-
mas elecciones, se puede 
anticipar continuidad en el 
manejo de la paraestatal.

Se refirió en específico a 
las inyecciones de capital 
que ha realizado el gobierno 
así como el pago de deuda y 
vencimientos de la misma.

La experta aclaró que el 
apoyo financiero del gobier-
no a Pemex en esta admi-
nistración está considerado 
en la calificación soberana, 
que es “BBB-”, que indica a 
los inversionistas que está 
en un escalón arriba del gra-
do de inversión, apenas li-
brando las notas de emisores 
especulativos.

Recaudación de impuestos es baja

Pemex y pensiones, 
las presiones de las 
finanzas públicas 
• Se suma la falta de una reforma fiscal, con 
una debilidad importante en los ingresos públicos 
que a su vez afecta el gasto del gobierno

Belén Saldívar
ana.martinez@eleconomista.mx

La gran deuda de Petró-
leos Mexicanos (Pemex), 
así como el crecimiento del 
gasto en las pensiones, son 
las presiones para las finan-
zas públicas que se vienen 
arrastrando, indicó Ethos 
Innovación en Políticas 
Públicas. 

Dalia Toledo, directora de 
Finanzas Públicas y Antico-
rrupción de Ethos, recordó 
que, en los últimos años, en 
una coyuntura donde no se 
ha implementado una re-
forma fiscal en una década, 
los ingresos públicos han 
presentado una debilidad 
importante, lo cual a su vez 
afecta el gasto del gobierno. 

“Las carencias sociales 
y económicas del país no 
pueden ser superadas con 
los niveles tributarios exis-
tentes (...) los aumentos en 
los programas sociales y las 
obras generan altas presio-
nes al gasto”, señaló

A lo anterior, se suma el 
pasivo de las pensiones y de 
la petrolera, la cual es una 
de las más endeudadas del 
mundo y a la que el actual 
gobierno ha apoyado de 
diversas maneras, a través 
de la reducción del DUC y 
amortizaciones de deuda. 

“Vamos haciendo más 
compleja la ecuación. Sa-
bemos que México arrastra 
dos importantes problemas, 
el primero de ellos son las 
pensiones que representa-
ban 18% del presupuesto, 
mientras que en el 2023 ya 
llegaron a representar 21% 
del presupuesto, eso quiere 
decir que uno de cada cin-
co pesos de nuestro presu-
puesto se va a las pensiones. 

El otro tema es la situación 
financiera de Pemex”, dijo. 

En este sentido, recordó 
que la recaudación de im-
puestos en México está en 
un nivel muy bajo en com-
paración con otros países de 
América Latina. En el país, 
los ingresos tienen un nivel 
de 17% del PIB, mientras que 
el promedio de América La-
tina es de 22 por ciento. 

“Necesitamos recaudar, 
al menos, cinco puntos más 
del PIB”, indicó Liliana Al-
varado, directora de Ethos.

Propuestas de 
candidatas 
Las propuestas que han he-
cho las candidatas a la pre-
sidencia no son sólidas para 
robustecer los ingresos del 
gobierno, los cuales se han 
debilitado en los últimos 
años. 

Dalia Toledo recordó que 
al menos las dos candida-
tas a la presidencia, Xó-
chitl Gálvez, de la coalición 
Fuerza y Corazón por Mé-
xico, y Claudia Sheinbaum, 
de Sigamos Haciendo His-
toria, se han pronunciado 
en contra de implementar 
una reforma fiscal de ganar 
la presidencia, mientras que 
Jorge Álvarez Máynez, de 
Movimiento Ciudadano, ha 
sido el único que ha dicho 
que impulsaría una reforma 
fiscal progresiva. 

En contraste, las pro-
puestas de estos candidatos, 
de cumplirse, tendrán un 
impacto importante en las 
finanzas públicas, dado que 
se ha hablado de dar apoyos 
a mujeres, becas y exentar 
impuestos, entre otras. 

“Vemos que ni Shein-
baum ni Gálvez plantean 
una propuesta sólida que 
atienda la magnitud del 
problema. Sólo el candidato 
de Movimiento Ciudadano 
reconoce la necesidad de 
una reforma fiscal, pero la 
recaudación adicional por 
impuestos al tabaco y los 
impuestos verdes no alcan-
zarán”, dijo, y agregó que la 
eficiencia recaudatoria que 
propone Claudia Sheinbaum 
tampoco será suficiente para 
incrementar los ingresos a 
los niveles que se requieren. 

$1
DE CADA 
cinco pesos del 
presupuesto va 
al pago de las 
pensiones.

Las caren-
cias sociales 
y económi-
cas del país 
no pueden 
ser supera-
das con los 
niveles tri-
butarios 
existentes”.

Dalia Toledo, 
directora de finan-

zas públicas y an-
ticorrupción de 

ethos.

En el país, los ingre-
sos tributarios represen-
tan 17% del PIB, mien-
tras que el promedio de 
América Latina es de 
22 por ciento

Sería me-
jor que Pe-
mex no emita 
deuda, que lo 
haga el go-
bierno fede-
ral y que le 
inyecte esos 
recursos”.

Carlos Serrano, 
economista en jefe 

en bbva méxico.

 La deuda 
de Pemex 
supera 8% 
del PIB de 
México, por 
lo que es la 
petrolera más 
endeudada 
del mundo. 
Para los próxi-
mos cinco 
a seis años, 
enfrentará 
vencimien-
tos de alrede-
dor de 40% 
de su deuda 
financiera.
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Pesada 
losa
En lo que resta 
del 2024 Pemex 
enfrenta vencimientos 
de deuda por 
21,700 millones 
de dólares, lo que 
representa 21.3% y 
equivale casi a un 
trimestre de ventas 
de la empresa.

Pemex | Perfil de vencimientos
de deuda | MILES DE MILLONES DE DÓLARES
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