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Programa de financiamiento de Pemex

La paraestatal tiene autorizado 21.1 mil millones de ddlares.

Principales emisores de deudaen laBMV

Elmonto en circulacién del mercado de deuda corporativa de largo plazo

en la BMV al dierre de enero de 2016 ascendio a 1.1 billones de pesos.
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FUENTE: PEMEX MILLDNES DE FESOS

CFE

tendran que
emitir deuda

amayores tasas

Prevén que la demanda
esté mas contenida

CLARA ZEPEDA
clepeda@elfinanciero. com.mx

La reduccidn en el flujo de caja,
el incremento de los costos finan-
cieros yel deterioro de lastasas de
endeudamientosuponenun 2016
dificil para la emision de deuda
privada de Pemex y la CFE en los
mercados bursdtiles.

Con perfiles de deuda comple-
josyextensos, que representan 16
por ciento de la deuda del sector
publico ensu conjunto, ambasem-
presas productivas del Estado no
tendrdn lafacilidad que tenianen
afios anteriores para apalancarse
enlosmercados de deuda privada
nacionales ni internacionales; no
obstante, tendran que salir a refi-
nanciar sus vencimientos.

Tras el alza de tasas en Estados
Unidos, los costos de endeuda-
miento en los mercados bursati-
les del mundo se han elevado.

Tania Abdul Massih, directora de
Deuda Corporativa de Banorte-Ixe,
dijo que los inversionistas estin
menos preparados para participar
enlasemisiones dedeuda de estas
empresas productivas del Estado.

Eltotal de la deuda de Pemexa
vencer este afio es de mas de 100
mil millones de pesos, niimeros
a los que se haenfrentado laem-
presaen los tltimos afos, revelo.

“Elinversionista mexicano serd
mads cauteloso para tomar estos
papeles; las tasas que estardn pi-
diendo son muy superiores a las
de hace unos meses. Enel caso de
Pemex, porejemplo, saldria masa
los mercados financieros interna-

BLOOMBERG

b, e
@ a2

PEMEX. Lasempresas ivasdel
Estado se enfrentanatasas masaltas.

“Mas que un
incremento en la
tasa de interés, a
Pemex le impacta
su debilidad
fundamental”

Tania Abdul Massih
Directora de deuda corporativa
de Banorte-Ixe

cionales porque es un mercadomas

profundoy diverso”, detalld Abdul.

TASASALALZA

En una emisidn a tres afios de Pe-
mex, se hizo una colocacién auna
tasa de 5.5 por ciento, 50 puntos
base por encima de titulo que ya
operaba de ese mismo plazo; mien-
tras que bonos a cincoy diez afios

FUENTE: BANORTE IME

se colocaron 47y 67 puntos base
arriba de sus similares.

Ademads los montos objetivo
de colocacion enel mercadona-
cional que Pemex publica peri6-
dicamente se han quedado por
debajo de los maximos; es decir,
“no completa los montos que
anticipd que colocaria”.

“Mis que un incremento en
la tasa de interés, que afecta
a todos los emisores, a Pemex
le impacta su debilidad funda-
mental, por lo que prevemos
una demanda més contenida
por parte de los inversionistas
v por decisién de laempresade
tomartinicamente la parte que
le conviene de lasemisiones na-
cionales”, previd laespecialista
de Banorte-Ixe.

Para Felix Boni, director ge-
neral de Andlisis de HR Ra-
tings, Pemex podrd enfrentar
sus amortizaciones por el res-
paldo explicito que tiene del
gobierno federal,lo que esuna
incégnita es el costo de finan-
ciamiento. “Nodescartamos un
mayor incrementoen el costo de
la deuda que tiene que amorti-
zarypagar; pero laincertidum-
bre es cudntoseelevard, puesno
s6lo vendrd por el incremento
de las tasas de interés sino tam-
bién porun costo adicional por
laincertidumbre enlos merca-
dos financieros y de materias
primas”, indicé.

RESPALDO IMPLICITODELSOBERANO
Aunque con ntimeros “compli-
cados” y un incremento en su
deuda neta, Pemex puede ha-
cerle frente a sus obligaciones
financieras.

José Coballasi, director de ca-
lificaciones en Infraestructura
de Standard and Poor’s México,
asegurd que existe un incenti-
vofuerte parael gobiernofede-
ral de apoyar aPemex yCFEen
caso que lo requieran, al jugar
un papelimportante enelpais.

“Atines proveedor deenergia
al pais y en el caso de Pemex,
la contribucién de ingresos fis-
cales y principal proveedor de
combustible y gas, importantes
para el crecimiento econdmi-
co. Porello el gobierno lo res-
paldara para cumplir con sus
obligaciones financieras”, ex-
puso Coballasi.
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