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Pemex, apetito
internacional

induda, hay un enorme apetito por Pe-
mex en los mercados internacionales.
La paraestatal coloco ayer 2,100 mi-
llones de dolares en bonos de deuda a
un plazo de 10 afios.

Y, ;queé cree que paso, amigo lector? Elmer-
cado jdevoro el papel y pago una tasa cupon de
3.5% conuna demanda que alcanzo 4.3 veces
elmonto colocado!

Es lasobretasa mas baja obtenida en la his-
toria de Pemex.

Tiene una diferencia de 170 puntos base con
relacion al bono del tesoro de Estados Unidos a
10 afios.

La transaccion se lanzo al mercadosinne-
cesidad de informacion preliminar o reunio-
nes previas con inversionistas por la potente
yreconocida estructura financiera con la que
cuenta Pemex.

La nueva emision registra la tasa cupon mas
baja para este tipo de emisiones corporativas a
10 ahos.

Y se coloco en una base diversificada de in—
versionistas, principalmente, institucionales.

Sumaron mas de 360 inversionistas los que
participaron.

Principalmente, estadounidenses, con 40%
del total, y europeas, con 34 por ciento.

La transaccion recibic la calificacion de:
“Baal” de Moody’s, “BBB” de Standard &
Poor’s (S& P) v “BBB” de Fitch.

Como agente estructurador e intermediario
colocador lider conjunto, BBVA Bancomer.

Los recursos que capto Pemex son para fi-
nanciar su programa de inversion y operacio-
nes de refinanciamiento al costo mas bajo pa-
ra este plazo.

Con el proposito de ofertarse en los merca-
dos asidticos, el bono contaba con una opcion
paraincrementar el monto de la emision por
hasta 300 millones de dolares que se asignarian
en este mercado.

Ayer, con horario de Hong Kong, se recibie-
ron posturas por 350 millones de dolares con
una asignacion final de 100 millones de dolares.

Sise compara esta emision con la tltima
realizada en el 2012 a este mismo plazo, la ta-
sa fue inferior en 145 puntos base, en tanto que
la demanda fue de 8,850 millones de dolaresen
comparacion a una demanda de 5,400 millo-
nes de dolares en la emision del 2012.

Entre los principales inversionistas se en-
cuentran fondos de pensiones, aseguradoras,
administradores de portafolios e instituciones
financieras.

En términos de distribucion regional, 85%
de las posturas recibidas provino de cuentas
internacionales.

El apetito por Pemex no es gratuito.

En primer lugar, estan las expectativas que
genera la posibilidad de una reforma energética
anunciada para este afio.

Esta podria darle un giro muy importante a
Pemex.

Se ha dibujado una reforma que, potencial-

mente, podria reorientar ala paraestatal a un
modelo parecido al que sigui6 Petrobras, cuya
propiedad la mantiene el Estado, pero con mu-
cho mayor apertura ala inversion extranjera.

Petrobras, vale la pena recordarlo, fue colo-
cada en el mercado bursatil de ese pais y capto
recursos por 70,000 millones de délares.

También se plantea la posibilidad de revisar
~incluso por separado a la propuesta de refor-
maenergética- el régimen fiscal de Pemex, que
hasido la fuente de recursos de las finanzas pu-
blicas del pais histéricamente.

Si se impulsara la despetralizacicn de las fi-
nanzas publicas v se planteara una reforma fis-
cal en paralelo que permita hacerlo, el panora-
made Pemex cambiaria diametralmente.

Hay querecordar que con la reforma
energética del 2008 se busco aliviar la car-
ga fiscal a Pemex y otorgarle capacidad para
autofinanciarse.

Sinembargo, lo cierto es que lascifras de
Pemex reflejan historias totalmente disimbolas
antes y después de que la paraestatal pague im-
puestos y derechos.

Pemex, a pesar de las modificaciones, sigue
sufriendouna pesada carga fiscal.

En el 2011, el rendimiento de operacion as-
cendio a alrededor de 681,000 millones de pe-
sos, mientras que la pérdida neta del organismo
fue de alrededor de 92,000 millones de pesos.
Esto significa que, a pesar de todo el patrimo-
nio de Pemex, la empresa sigue en deterioro
debido a las pérdidas de los uiltimos afios.

El patrimonio de Pemex se deteriora por el
crecimiento de sus pasivos, principalmente, de
la deuda de corto vlargo plazos, reserva labo-
ral, impuestos y derechos.

Sin embargo, a pesar de que la reforma
aprobada durante la administracion caldero-
nista fue criticada v calificada como una refor-
ma descafeinada, lo cierto es que sirepresen-
10 un avance aundgue no tuvo la magnitud que
muchos deseaban.

Se hicieron diversas acciones que permitie-
ron frenar lacaidade lasreservas.

Pemex, en los tltimos afios, halogrado
mantener una tendencia creciente enla tasa de
restitucion de reservas probadas, al pasar de 21
a101% en el periodo 2005-2012.

Latasa registrada al 1 de enero del 2012 sig-
nifica que por primera vez la reposicion del in—
ventario de reservas probadas superala pro-
duccion de hidrocarburos.

CUENTOS VERAS

Javier Garza Lagiiera fue herido de bala por
suhermano Ricardo, luego de una discu-
sidn aparentemente relacionada con Alfonso
Romo. Javier y Ricardo son hijos de Marcelo
Garza Lagiiera, uno de los impulsores de Visa,
que actualmente se denomina Fomento Eco-
noémico Mexicano. Todos ellos son descen-
dientes de Eugenio Garza Sada v Romo venia
siendo pariente politico.
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