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Este primer lunes
de agosfo, en Mé&
xico se dan a co-
nocer las cifras de
empleos del IMSS.
También hay infor-
macion sobre la
venta de vehicu-
los nuevos. Ambos
a julio.

Los bonos tuvieron una gran demanda

Aun con apovo, deuda
para Pemex mas

para reconocer el pago de los préstamos a los que acceda

Eduardo Huerta

eduardo.huerta@eleconomista.mx

0s bonos que emitio el Gobierno

Federal la semana pasada, para

apoyar a Petroleos Mexicanos

(Pemex) pagara dos veces lo que

pagan los inversionistas por bo-
nos de Portugal, Francia o Alemania. Tam-
bién otorgardn premios de 60% por arriba de
los bonos soberanos a cinco anos del Reino
Unido o Estados Unidos.

Especialistas destacaron que el instru-
mento, complejo, y que es emitido por el
Gobierno Federal permitié colocar el ins-
trumento con un gran sobre precio por eso
tuvo una gran demanda.

Otras petroleras pagan menos réditos que
los conseguidos para apoyar a Pemex. Saudi
Aramco, la petrolera estatal de Arabia Sau-
dita paga un rédito de 4.69%, Shell 4.52%,
Chevron 4.51 y Exxon 4.44%, mientras que
las latinoamericanas, tiene intereses simi-
lares. La brasilefia Petrobras paga 5.25% y
Ecopetrol de Colombia 5%, todos en bonos
acinco anos.

Destacaron los inversionistas que a pe-
sar de saber que el dinero era para Pemex,
prestaron los recursos porque saben que en
caso de que la petrolera no pueda pagar, el
gobierno federal responderd a los tenedores
delos instrumentos en un lustro. Por el nivel
de endeudamiento de Pemegx, los inversio-
nistas ono le quieren prestar ala petrolera o
cobran unos réditos demasiado altos.

La Secretaria de Hacienda y Crédito Pu-
blico (SHCP) lanzo a través de Eagle Funding
LuxCo un bono por 12,000 millones de do-
lares, segun reporto la revista de financia-
miento internacional de 1a Bolsa de Valores
de Londres.

Se colocaron los valores fiduciarios pre-
capitalizados (P-Caps).

Carlos Lopez Jones, director de Estudios
Econdmicos en Kapital Edge Consulting,
destacé que es la primea vez que México
utiliza este tipo de instrumentos raros para
apoyar a Pemex.

Explicé que Eagle Funding LuxCo com-
pro bonos del Tesoro de Estados Unidos a
cinco afos y paga una tasa de 170 puntos
adicionales a los inversionistas, luego se los
presta a la tesoreria de Pemex, que a su vez
pide dinero prestado a los inversionistas y
los usa como garantia de pago.

“Yo (Pemex) tengo la factura del carro
de un amigo y la utilizo como garantia para
pedir prestado a otras personas”, ejemplificd
el experto en temas econdémicos.

Con esa operacion financiera, se evitd

Petréleos Mexicanos es la petrolera més endeudada del mundo con
pasivos por casi 100,000 millones de délares. roro e exic weo

que el préstamo fuera contabilizado
como deuda del Gobierno Federal y
de Pemex, aunque los analistas con-
sideran que la petrolera mexicana no
tendrd dinero para cubrir la deuda
en un lustro.

Victor Manuel Herrera, presidente
del Comité de Estudios Economicos
del Instituto Mexicano de Ejecutivos
de Finanzas (IMEF) reconocio que se
consiguio una mejor tasa de interés
para Pemex; sin embargo, destaco
que en el 2030 cuando se venza el
bono serd el Gobierno Mexicano el
que pagardladeuda.

“Compraron riesgo México, Pe-
mex no tiene capacidad de pago y los
inversionistas tomaron el riesgo de
ladeuda soberana. Pemex no puede
ni ahora, ni en cinco afios pagar la
deuda”, explico el ex director de la
calificadora Standard & Poor’s en
Meéxico.

Sin liquidez

Carlos Lépez Jones coincidio en que
Pemex no tendrd dinero para pagar
los préstamos a los que acceda y los
primeros inversionistas tienen la
garantia del bono de Estados Unidos
y los que prestaron para la operacion
de la petrolera, tendrdn el aval del
gobierno mexicano.

“Lo normal en este tipo de emi-
siones es un rollover, emitiste deuda
por 12,000 millones de ddlares, ob-
tuviste (un ejemplo) 9,000 millones
de dolares, en cinco afios le ponen
otros 3,000 millones de ddlares con
un vencimiento en el 2035”, explico

el analista.

Victor Manuel Herrera destaco
que se asume la deuda como deuda
soberana, del pafs, aunque no se re-
conoce y eso puede ser un problema
porque México estd cerca de que le
bajen la calificacion.

La semana pasada, la titular de
la Unidad de Crédito Publico de
la SHCP, Maria del Carmen Boni-
11a destaco que la operacion no fue
caray no se reflejard en las finanzas
publicas. Ademds se ayudard a la
petrolera a bajar sus pasivos redu-
ciendo el costo de la deuda.

Al hablar de las calificaciones
Victor Manuel Herrera dijo que con
ese “rescate” se subirian las califica-
ciones de Pemex, qué estdn en el s6-
tano. La calificacion por la deuda de
la petrolera es bono basura y existe
lailusion y la esperanza de que Pe-
mex tenga suficientes recursos para
pagar en cinco anos.

Carlos Lopez Jones, destaco que el
pago de réditos por el bono es de em-
presa quebrada y que se pagan mds
intereses que en naciones como Ale-
mania, que es la mds grande de Eu-
ropa o de Espafia, Portugal o Grecia.

La calificadora HR Ratings que
tiene a Pemex en BBB+ con observa-
cién negativa, destaco que el futuro
de la empresa es retador por la baja
en la produccién de crudo, la de-
pendencia de campos petroleros con
poca inversion y el tipo de cambio,
ya que el 90% de su deuda finan-
ciera estd denominada en moneda
extranjera.

Andlistas aseguran que la pefrolera estatal mexicana no tendrd suficientes recursos

Dos peldaiios

Fitch Ratings
eleva calificacion

de Pemex a "BB"
desde “B+”

Reuters

FITCH ANUNCIO el viernes que elevé
la calificacién de Pemex a "BB" desde
"B+", con perspectiva estable, tras la
emisién "con éxito" de notas PreCapi-
talizadas para apoyar las finanzas de
la petrolera estatal.

Las notas fueron emitidas la semana
pasada por 12,000 millones de déla-
res y tienen un vencimiento en 2030.
La tasa cupén fija fue de 5.50% anual.

"Este acontecimiento llevé a Fitch a
reforzar su evaluacién del subfactor
"Precedentes de Apoyo" del gobierno
mexicano segln sus criterios de Entidad
Relacionada con el Gobierno", dijo la
calificadora en un comunicado.

"Como resultado, el vinculo entre
Pemex y el soberano se ha fortalecido,
apoyando una calificacién mas alta
para la compaiia", afadié.

La emisién de las notas, anunciada
hace dos semanas por la Secretaria de
Hacienda, se da en medio de nuevas
medidas del Gobierno para apoyar
a Pemex, con una deuda financiera
de alrededor de 100,000 millones
de délares y ofra con proveedores de
22,000 millones, que ha afectado su
propia operacién y de empresas que
le prestan servicios.

Fitch agregé que la operacién
respalda su evaluacién sobre el com-
promiso del Gobierno mexicano de
brindar un apoyo mds sélido a Pemex,
que sigue recibiendo aportaciones fi-
nancieras gubernamentales para el
pago de sus amortizaciones.

Pemex informé la semana pasada
que su deuda financiera ascendia a
98,800 millones de délares a junio de
2025. La reciente emisién de deuda
por valor de 12,000 millones cubrié
9,500 millones de délares en obliga-
ciones de deuda con vencimiento en
2025 y 2026.

Las medidas adoptadas por México
“apuntan a una mayor supervisién gu-
bernamental y una mejora en la toma
de decisiones”, afirmé Fitch Ratings.



