Es necesaria una recuperacion operativa

Apoyo a Pemex sin
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El nuevo apoyo financiero del gobierno
mexicano ala petrolera estatal Pemex tiene
un impacto neutro para la solvencia sobe-
rana, de acuerdo con la calificadora Fitch.

“El respaldo del gobierno federal a la
petrolera pone de relieve las presiones ya
incorporadas de tiempo atrds en la califi-
cacion soberana que es “BBB-” con pers-
pectiva Estable, subrayaron.

La nota soberana de México en Fitch se
encuentra en el nivel mas bajo del Grado
de Inversion, a un solo escalon de los emi-
sores de bonos especulativos, desde abril
del 2020.

Se refieren al Plan estratégico para Pe-
tréleos Mexicanos que presento el gobierno
federal, que incluye la emision del fideico-
miso Eagle Funding, que es la colocacion
de notas estructuradas precapitalizadas
por el gobierno mexicano a favor de Pe-
mex, con vencimiento al afio 2030, por un
monto de 12,000 millones de dolares.

Asi como el nuevo fondo de inversién
Pemex, por un valor de 250,000 millones
de pesos con el financiamiento de la banca
de desarrollo y garantias soberanas.

No obstante a la observacién, destaca-
ron que el nuevo enfoque de apoyo brinda-
rd beneficios duraderos si va acompafiado
de una recuperacion operativa.

Pemex ya impacté al balance
general de México

De acuerdo con la nota, emitida por el ana-
lista soberano Todd Martinez, el apoyo
otorgado por el gobierno a Pemex, ya ha
afectado el balance general de las finanzas
publicas.

Estd contemplando los 60,000 millones
de ddlares que ya inyecto el gobierno fede-
ral ala petrolera entre el 2019 y el 2024 asi
como la reduccion de la carga tributaria

Los desafios de Pemex podrian
eventualmente afectar el perfil cre-

diticio del gobierno si se requiere
mayor apoyo para cubrir las crecien-
fes pérdidas operativas.

de 1a que ha sido objeto en el mismo lapso.

Segun la nota, esto contribuyo significa-
tivamente aimpulsar la deuda del gobierno
general que llegd a 54% del PIB en el 2024,
desde 40.8% del Producto que representd
en el 2018.

Y sin embargo, refirieron que la deuda
financiera de Pemex solo se ha reducido
ligeramente a 100,000 millones de ddla-
res mientras la deuda con proveedores ha
aumentado a 23,000 millones de ddlares.

Espera un plan de maés largo plazo
Al interior de la nota destacaron que el
nuevo enfoque de apoyo del soberano a
Pemex generard beneficios duraderos si
viene acompafiado de una recuperacion
operativa que eventualmente favorezca la
reduccion del apoyo.

Sibien explicaron que el nuevo plan es-
tratégico prevé una seleccion mds rigurosa
de proyectos con valor presente neto posi-
tivo, comentaron que estd centrado en la
refinacion, lo que consideran serd dificil
de lograr.

“Los desafios de Pemex podrian even-
tualmente afectar el perfil crediticio del
gobierno si se requiere mayor apoyo para
cubrir las crecientes pérdidas operativas,
que incrementaria la deuda soberana sin
reducir la deuda de la empresa”.

Y sefialaron que tampoco estd claro
cuan atractivas serdn las alianzas puablico
privadas en proyectos upstream paralas
empresas.

El respaldo del
gobierno federal
a la petrolera
pone de relieve
las presiones ya
incorporadas de
tiempo atrds en
la calificacién
soberana.
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