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a Secretaria de Ha-
cienda y Crédito
Publico (SHCP) ha
intervenido direc-
tamente para sacar

a Pemex de la peor crisis en su
historia.

A pesar de que el gobierno se
encuentra en medio de un pro-
grama de austeridad en

2014.

se recortara el gasto ptiblico en ]
307 mil millones de pesos para i
el 2016y el 2017, Pemex recibira
73.5 mil millones de pesos para
hacer frente a su urgente pro-
blema de liquidez.

El deterioro de la firma ener-
gética mexicana, que por mu-
chos afios sostuvo a las finan-
zas publicas del pais, se debe
a que el precio del petroleo
ha caido mas de 50 por
ciento desde juniodel
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Esto se conjugod con la ten-
dencia a la baja que ha seguido
la produccién de petréleo en
Meéxico en la ultima década y
con el empeoramiento de las
condiciones adversas del entor-
no financiero.

Al cierre del 2015, Pemex
duplico sus pérdidas anualiza-
das, las cudles llegaron a 30 mil
millones de dolares. Ademas,
la firma cuenta con una deuda
total de 180 mil millones de do-
lares y se enfrenta a la apertura
del sector energético mexicano.

El 8 de febrero, el presidente
Enrique Pefia Nieto anuncio el
nombramiento de José Anto-
nio Gonzalez Anaya, exdirector
del Instituto Mexicano del Se-
guro Social, como nuevo direc-
tor de Pemex.

Dado el perfil de Gonzdlez
Anaya, orientado a la austeri-
dady alrecorte de costos, se vis-
lumbré unaidea de cudl serfa el
futuro de Pemex. Una semana
después del nombramiento, la
SHCP anuncié un plan en el que

Riesgo paralelo

Las primas de riesgo de los bonos soberanos de México y los
bonos de Pemex estan altamente correlacionados. El dete-
rioro de la empresa energética genera una percepcion en el
mercado de que los fundamentos macroeconémicos del pais
empeoran:

Hay solvencia,
no hay liquidez

nlaprimeraaparicion
de Gonzalez Anaya
frente aanalistas de
mercado,ladireccion
de Pemex hizo énfasis en que
la empresa se enfrenta a un
problema de liquidez, pero
es solvente en el largo plazo.

Esteargumentorepresenta
labase delas medidasdeapoyo
aPemex determinadas por la
Secretaria de Hacienda.

Los 73.5 mil millones de pe-
sos que se otorgaran a Pemex
sederivan de dos operaciones:
unaaportacion patrimonial de
26.5 mil millones de pesos y
un intercambio de titulos del
gobierno federal que aumen-
taralaliquidez de laempresa
en 47 mil millones de pesos
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José Antonio Gonzalez Anaya,
director general de Pemex
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mil millones de pesos, el cual
ya fue aprobado por el Con-
sejo de Administracion de la
empresa.

Rendimiento de permuta de riesgo crediticio
(puntos base, a cinco anos)

se recortarian 100 mil millones 150 para el pago a jubilados y Adicionalmente, Pemexesta
de pesos del gasto de la empre- 1 6 4 3 per!sionados en 2016. obligada a generar mecanis-
sa estatal. ° Esta dltima obedece a la mos pararegistrary gestionar
La decision se tomo despuées renegociacion del pasivo el resto de su pasivo de tal
de que, entre mediados de di- laboral que efectu6 Pemex modo quepuedanasegurarse
ciembre y mediados de febrero, Fuente: Banco de México, Bloomberg recientemente. niveles sostenibles de deuda
la prima de riesgo de Pemex se 50 Unarticulotransitoriodela en el largo plazo.
elevo en alrededor de 200 pun- reforma energética aprobada Por otra parte, el Gobierno
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Pemex, una empresa emblema

del Estado mexicano y que

en los ultimos cinco afios

financio en promedio el

29 por ciento del presupuesto

del sector puiblico, esta en juego

la viabilidad financiera del go-
ierno de México.

Las primas de riesgos de los
bonos soberanos de México y
de los bonos de Pemex estan al-
tamente correlacionados, por lo

porcion de estas obligaciones,
siempre y cuando la empre-
sa llegue a un acuerdo para
modificar el contrato colectivo
que se reflejé en reducciones
significativas en el mediano
plazo.

un proceso de modificacion.

Sibien por elmomento no
se pretende quitarle alaempre-
sa la pesada carga tributaria
que le resta competitividad, la
SHCP esta cambiando el esque-
made deducciones de Pemex
con el finde liberar presiones
de liquidez.

Laintervencién de laSHCP
en Pemex fue posible gracias
al efecto del remanente de

que se mueven de manera casi
paralela. El deterioro de Pemex
genero una percepcion de que la
estabilidad macroeconémica que
ha caracterizado a México en los
ultimos afos se puso enriesgo.

La muestra mas significativa
de ello la dio la calificadora cre-

diticia Moody's, 1a cual rebajo la
perspectiva de la calificacién de
deuda de México desde estable
a negativa. El argumento cen-
tral fue la carga financiera que
podria representar un rescate
de Pemex para la salud de las

finanzas publicas. © Sin embargo, estos recursos

73 500

mi]lones de pesos

u crisis de liquidez

47,000

esla facmdad otorgada
a Pemex para el pago

de pensiones y jubilaciones

- durante 2016, mediante
elintercambio pi
- del Gobierno fe

ulos

-100,000

 millones de pesos

para 2016 a
en febrero, el cual
se mantendra
pese al apoyo
" del Gobierno federal

estan acompariados de condi-
cionamientos impuestos por
el Gobierno. Pemex debera
reducir su pasivo de corto
plazo y su deuda con provee-
dores en la misma cantidad
recibida por el gobierno fede-
ral, es decir 73.5 mil millones
de pesos.

El comunicado de laSHCP
establece que Pemex manten-
dra el ajuste al gasto de 100
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operacion que obtuvo de
parte del Banco de México,
el cual fue de 239 mil millones
de pesos.

Esteactu6 como contrapeso
alas medidas de rescate, por
lo que las autoridades fisca-
les estiman que se tendra una
mejora neta en los niveles de
deuda publica respecto a lo
aprobado para el actual ejer-
cicio fiscal. ©
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