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LLEGA A US7,100 MILLONES EN ITRIM17

CRECE EN AMÉRICA LATINA 

EMISIÓN DE DEUDA
TAN SÓLO Petrobras 
representó US4,000 
millones o 56% del total 
de emisiones de deuda 
en la región

Mario Calixto
mario.calixto@eleconomista.mx

LAS EMISIONES de deuda de alto 
rendimiento en América Latina tu-
vieron una fuerte alza en el primer 
trimestre del año al alcanzar los 7,100 
millones de dólares,  en el primer tri-
mestre del 2017, siete veces más que 
en el mismo lapso del año pasado, de 
acuerdo con un informe de Moody’s.

Los bonos de alto rendimiento 
(high yield), son activos de renta fi-
ja que ofrecen retornos elevados a los 
inversionistas, aunque éstos tienen 
calificaciones crediticias inferiores al 
grado de inversión. 

Pese a que el año pasado, los bo-
nos de alto rendimiento tuvieron un 
repunte importante, las emisiones se 
concentraron en pocas empresas. 

Tan solo Petroleo Brasileiro 
(Petrobras ), representó por sí sola 
4,000 millones de dólares o 56% del 
total de emisiones de deuda de alto 
rendimiento durante el primer tri-
mestre del 2017.

Después de Petrobras, que fue al 
mercado de deuda en dos ocasiones, 
la minera Vale realizó la segunda ma-
yor de deuda de alto rendimiento por 
1,000 millones de dólares. La tercera 

Los inversionistas comenzaron a abrir la cartera, sin embargo, son 
cautelosos a la hora de invertir los recursos.  FOTO ARCHIVO: REUTERS

mayor emisión fue de Pampa Energía 
por 750 millones de dólares. 

Mientras las emisiones aumenta-
ron y el promedio de la deuda emi-
tida pasó 8.1 años desde 6.3 años, los 
cupones promedio de la deuda de alto 
rendimiento en América Latina caye-

ron 6.5%, frente a 7.8% registrado en 
el 2016 “debido al mejor perfil credi-
ticio de las empresas que aprovecha-
ron el mercado durante el trimestre”, 
explicó Moody’s.

La calificadora detalló que casi 
toda la deuda emitida entre enero y 

marzo de este año fue utilizada para 
refinanciar deuda existente.

“Las emisiones de deuda de alto 
rendimiento continuarán en un rit-
mo moderado y selectivo en el 2017. 
Si bien los precios de las materias pri-
mas se han estabilizado, y las incer-
tidumbres políticas de Latinoamérica 
parecen contenidas por el momento, 
el crecimiento económico de la re-
gión seguirá contenido por un perío-
do prolongado”, acotó Moody’s.

POSICIÓN CAUTELOSA

Ayer la Reserva Federal (Fed)  man-
tuvo sin cambios su tasa de referen-
cia en un rango de 0.75%-1.00 por 
ciento. 

De acuerdo con Fed Watch, 
herramienta  que mide la probabili-
dad de alza de tasas en Estados Uni-
dos, existe una posibilidad de 67.40% 
de que la Fed eleve su tasa a entre 100 
y 125 puntos base, el próximo 14 de 
junio. 

“Observamos que regresan las ex-
pectativas de un aumento de la Fed 

4,000
MILLONES

de dólares en bonos 
emitió Petrobras

en el 2016.

67%
ES LA

posibilidad de que la 
Fed incremente tasas.

100
PUNTOS 

base podría la Reserva 
de EU subir los réditos.

MÁXIMOS HISTÓRICOS EN VARIAS BOLSAS

Renta variable 
no pierde su 
atractivo
LOS RESULTADOS financieros del 
primer trimestre de las emisoras 
ayudaron a los índices a subir

Mario Calixto
mario.calixto@eleconomista.mx

LOS MÁXIMOS históricos anotados 
recientemente por los índices bursá-
tiles de Wall Street como el Dow Jones 
Industrial Average, el NASDAQ Com-
puesto, S&P500 y el Índice de Precios 
y Cotizaciones (IPC) a lo largo del año 
no le han restado atractivo a la ren-
ta variable.

Las acciones globales tomaron con 
agrado el triunfo de Emmanuel  Ma-
cron en la primera ronda de eleccio-
nes por la presidencia francesa, aun-
que Marine Le Pen se mantiene en 
la pelea y persiste el panorama de 
incertidumbre. 

Este domingo se definirá quién 
será el próximo sucesor de François 
Hollande.

“La reacción del mercado es nor-
mal tras reflejar las mejoras en las uti-

lidades; sin embargo, nuestros estra-
tegas de asignación global de activos 
aconsejan precaución y, como mo-
vimiento táctico, recomiendan ele-
var las posiciones en efectivo en con-
creto en este mes, con el fin de entrar 
en los ajustes de mercado que se pue-
dan dar. 

“En general, continúan recomen-
dando al mercado bursátil global 
vía Europa, Estados Unidos, Japón y 
emergentes”, detallaron analistas de 
Citibanamex a través de un análisis.

EUROPA MEJORA

Por su parte, en Europa se observa una 
mejora en la perspectiva de ganan-
cias respaldan a los mercados cíclicos 
y a los exportadores, particularmen-
te al sector industrial y a las empre-
sas multinacionales expuestas a los 
mercados emergentes, como Brasil  y 
México. 

“Observamos que el nivel de res-
paldo al populismo en las elecciones 
de varios países de Europa contribu-
ye a formar en parte la percepción de 
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Brasil, a través de Petrobras fue la compañía de América Latina que más deuda de 

alto rendimiento colocó en los primeros meses del año, con más de 38 por ciento. 
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S&P Global  lanza 
herramienta para  
bonos ecológicos
Judith Santiago
judith.santiago@eleconomista.mx

S&P GLOBAL Ratings ha puesto en 
marcha herramienta  Evaluación 
Verde Green Evaluation que me-
dirá los efectos reales ambientales 
o sustentables de proyectos finan-
ciados a través de diferentes ins-
trumentos, incluyendo bonos ver-
des, carteras de crédito bancario o 
estructuras de capital.

La metodología es indepen-
diente de una calificación credi-
ticia tradicional y será aplicable a 
un amplio universo de proyectos 
o iniciativas alrededor del mundo, 
enfocados en aspectos de energía 
renovable, eficiencia energética, 
agua, transporte verde, construc-
ción ecológica, proyectos de com-
bustible fósil y plantas nucleares.

“En la Evaluación Verde se to-
can cuatro aspectos fundamenta-
les: la transparencia sobre cómo 
se reporta el uso de los recursos; 
el gobierno corporativo respec-
to a cómo se manejan estos re-
cursos, los beneficios de mitiga-
ción, adaptación y reducción en 
emisiones de carbono así como la 
disminución de los daños finan-
cieros y no financieros en que re-
sultan estos proyectos”, explicó 
José  Coballasi, analista crediticio 
de S&P Global Ratings.

Green Evaluation está alineada 
con los principios de bonos ver-
des aceptados por la Asociación 
Internacional de Mercados de Ca-
pitales. En cada proyecto se medi-
rá su impacto medioambiental en 
la región y su probable nivel de re-
sistencia ante desastres naturales 
durante su vida. Será aplicable a 

diferentes instrumentos financie-
ros, incluyendo acciones, bonos, 
préstamos y titulizaciones.

“Queríamos responder a la só-
lida demanda del mercado por 
clasificaciones que consistente-
mente miden el riesgo climático y 
el impacto ambiental y la investi-
gación que proporciona informa-
ción útil”, dijo Michael Wilkins, 
director general y responsable 
de Investigación de Riesgos Am-
bientales y Climáticos de la firma 
global.
S&P indicó en un documento que 
la herramienta proporcionará a los 

Se trata de que los proyectos pro-
puestos sean realmente verdes. 
FOTO ARCHIVO: AFP

Sura se 

flexibiliza 

ante los 

bonos verdes

Salomón Rodríguez
cesar.rodriguez@eleconomista.mx

DE EMITIRSE más bonos verdes en 
la Bolsa Mexicana de Valores (BMV), 
Afore Sura sería flexible en su mínimo 
de inversión y bajaría los montos des-
de 1,000 hasta 600 millones de pesos.

 En entrevista, Enrique  Solórzano, 
director general de  Afore Sura, co-
mentó que actualmente se tiene un 
mínimo de análisis para un proyecto 
no verde de 1,000 millones de pesos; 
sin embargo, por ser sustentables, ve-
ría la posibilidad de analizar proyectos 
más pequeños, por lo que la afore que 
encabeza pondrá atención especial a 
los bonos verdes para bajar su monto 
mínimo de inversión.

“Eso es algo que perfectamente po-
demos hacer y simplemente con una 
señal de compromiso con aquellas 
emisiones verdes, entonces podemos 
diferenciar los tamaños. Podemos de-
cir si no es verde, el tamaño mínimo es 
de 1,000 millones, pero si es verde, el 
tamaño mínimo puede ser de 600 mi-
llones. Eso es algo que podemos con-
siderar”, expresó Solórzano.

A pesar de que hasta el momento 
sólo se han emitido cuatro bonos ver-
des para el directivo de Afore Sura el 
mercado de ese tipo de instrumento  
supera 80,000 millones de pesos, in-
cluidos los proyectos no catalogados 
como tales, pero que sí son sustenta-
bles y en los que ha participado con 
alguna inversión la administradora de 
fondos para el retiro.

“El mercado mexicano no es nece-
sariamente pequeño, ha habido bas-
tantes inversiones verdes, por parte 
de  manejadores de fondo de capital 
privado que indirectamente han in-
vertido en proyectos verdes. 

“Por lo menos vale más de 80,000 
millones de pesos y muy probable-
mente me quedo pequeño”, aseguró.

El directivo adelantó que, además, 
hay en el cajón de bonos verdes otras 
tres emisiones, que valen 60,000 o 
65,000 millones de pesos. 

Hasta el momento, Nacional 
 Financiera ha emitido dos bonos ver-
des, uno en el mercado nacional y otro 
en el internacional; el Grupo Aeropor-
tuario de la Ciudad de México emitió 
otro y el Gobierno de la Ciudad de Mé-
xico colocó uno más.

Entre los proyectos sustentables 
que no se catalogan como verdes, pe-
ro que son sustentables, Afore Su-
ra ha participado en la construcción 
de plantas de tratamiento de agua 
y plantas de generación de energía 
eólica.

 Sin embargo, reconoció que des-
conoce los recursos que la afore que 
encabeza ha puesto en proyectos 
verdes.

como factor impulsor del mercado 
de bonos. Esto justifica una posición 
cautelosa con respecto a la deuda so-
berana”, dijo Richard  Turnill, res-
ponsable global de Estrategias de In-
versión de BlackRock , a través de un 
análisis. 

“Prevemos que aumentará la ren-
tabilidad de los bonos del gobierno (y 
que disminuirán los precios) a medi-
da que las expectativas del mercado 
vayan encajando en nuestra hipóte-
sis de base que estipula dos aumen-
tos más de la tasa de la Fed para este 
año”, detalló Richard Turnill.

inversionistas el nivel de transpa-
rencia de información con reco-
nocimiento mundial para identi-
ficar fácilmente proyectos de alta 
calidad ambiental para una mejor 
tomar decisiones.

Para la firma global, la transpa-
rencia, gobernabilidad y credibi-
lidad son esenciales para asignar 
valor ambiental a las inversiones 
verdes; no obstante, todavía ha-
ce falta estandarizar principios 
que sean universalmente acep-
tados sobre lo que sea considera-
do un proyecto verde. Coballasi 
explicó que las necesidades de fi-
nanciamiento para atender los te-
mas relativos al medio ambiente 
son enormes. Tan sólo los bonos 
verdes son un mercado que tiene 
un margen muy amplio para cre-
cer, es una modalidad de financia-
miento que es relativamente nue-
va no solamente en México sino en 
todo el mundo.

MERCADO EN CRECIMIENTO

Según se estima en el Informe de 
Síntesis de las Finanzas Verdes del 
G-20 se necesitan inversiones de 
90,000 millones de dólares en los 
próximos 15 años para alcanzar los 
objetivos mundiales de desarrollo 
sostenible y clima.Los bonos ver-
des etiquetados están creciendo 
en volumen, pero a pesar del buen 
desempeño de las emisiones año 
tras año, el mercado aún es rela-
tivamente pequeño, representan-
do sólo 1.4% del mercado global de 
renta fija mundial. 

En el 2016, la emisión de estos 
instrumentos se duplicó en com-
paración con el 2015, al alcan-
zar un monto de 81,000 millones 
de dólares, impulsado por la ne-
gociación del Acuerdo de París, el 
aumento de las iniciativas nacio-
nales para establecer principios de 
bonos ecológicos y la fuerte emi-
sión de China. En México el mer-
cado de bonos verdes aún es inci-
piente y las calificadoras trabajan 
en el establecimiento de sus nue-
vas metodologías.

Las emisiones 
de deuda de alto 

rendimiento 
continuarán en un 
ritmo moderado y 
selectivo en el 2017”.

Moody’s,
análisis.

81,000
MILLONES

de dólares de bonos verdes se 
emitieron el año pasado.

En lo que va del año Wall Street ha 
tenido importantes rendimientos. 
FOTO ARCHIVO: REUTERS

los inversionistas”, explicó Richard 
Turnill, responsable global de Estra-
tegias de Inversión del administrador 
de fondos  BlackRock.

EMERGENTES, BIEN

Para los países de economías emer-
gentes, las reformas económicas, las 
mejoras en los factores corporativos 
fundamentales y las valoraciones 
razonables respaldan el incremento 
en el valor de las acciones. 

La reflación y el crecimiento en el 
mundo desarrollado son otros facto-
res positivos. 

Los riesgos observados incluyen 
cambios drásticos en las políticas 
monetarias y comerciales o en otras, 
agregó Richard Turnill. 

En el mercado accionario de 
Estados  Unidos, aunque las pers-
pectivas de una reforma y desregu-
lación tributarias son alentadoras, el 
momento oportuno y la implemen-
tación son inciertos.

“Nos inclinamos por las acciones 
de valor, los títulos financieros, al-
gunos del sector de la salud, las ac-
ciones que rindan mayores dividen-
dos y las compañías de petróleo de 

esquisto”, detalló.

EN RÉCORDS

En lo que va del año, el S&P 500 pre-
senta un rendimiento de 6.74%; 
el Dow Jones Industrial Average 
de 6.06; el NASDAQ Composite de 
12.89% y el IPC de 7.57% por ciento.

Para las próximas horas, los es-
pecialistas determinarán quién fue 
el ganador del último debate previo 
a la segunda ronda electoral por la 
presidencia de Francia y hoy se es-
pera en Estados Unidos la publica-
ción del déficit comercial.

6.74%
ES EL RENDIMIENTO 

en lo que va del año 
del S&P 500.

En general continúan recomendado al mercado 
bursátil global de Europa, Estados Unidos, Japón y 

emergentes”.

Citibanamex 
análisis.


