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La confianzayelgran
riesgo financiero

stimado lector, existen
E muchos tipos de inversio-

nes financieras, sin em-
bargo, en las mas importantes
es necesario la presencia de una
calificadora que mida su riesgo.

Entre las principales califica-
doras internacionales se encuen-
tran: Standard & Poor’s (S&P),
Moody’sy Fitch Ratings, las cuales
expresan la opinién sobre la ca-
pacidad y voluntad de un deudor,
que puede ser desde una empresa,
institucién financiera, hasta un
estado o municipio, todo conel fin
de cumplir con sus obligaciones
financieras en tiempoy forma.

Las calificaciones crediticias
también se refieren a la calidad
financiera de una emisién espe-
cifica de deuda y ala probabili-
dad relativa de incumplimiento.
Existen también calificadoras
regionalesy de nicho que tienden
aespecializarse en una region o
industria. Cada agencia aplica su
propia metodologia para medir
la calidad crediticia y utiliza una
escala especifica de calificacion.
Las calificaciones se expresan
con letras para indicar cada nivel
cuyo rango va, por ejemplo, de
‘AAA’ a ‘D’ Esta calificacion de
riesgo crediticio permite a los in-
versionistas establecer el nivel de
tasa de interés que deberia estar
pagando un emisor de titulos de
deuda (bonos, certificados de de-
posito o titularizaciones) en cual-
quier momento del tiempo.

La evaluacidn por parte de
las calificadoras de PEMEX,
nuestra empresa productiva del
estado, es constante, ya que su
patrimonio disminuyé en 2017
en 1.23 billones de pesos con
relacion a 2012, principalmente
por las pérdidas obtenidas de
2012 a 2017, ocasionando esto
un gran aumento en el riesgo.

Cabe destacar, que de dicha
deuda el 86 por ciento est4 contra-
tadaatasafijayel 14 por ciento
restante a tasa variable. No obs-
tante que la deuda fue contratada
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en diversas monedas (el 65 por
ciento en ddlares, el 17 por ciento
eneuros, 11 por ciento en pesos,
3 por cientoen UDIs, por ciento
enyenes, 1 por ciento en libras
esterlinas y 1 por ciento en fran-
cossuizos), la mayor parte de los
riesgos de moneda se encuentran
cubiertos a través de instrumentos
financieros derivados, conlo que
el 85 por ciento de la exposicién a
riesgo estd en délaresyel 14 por
ciento en pesos mexicanos (un 1
por ciento del total de 1a deuda se
mantiene pagaderoenyenes).
PEMEX enfrenta ahora un
riesgo de mercado originado por
lavolatilidad de los precios de hi-
drocarburos, los tipos de cambio
ylas tasas de interés, y un riesgo
de crédito debido a la exposicién
al incumplimiento en sus inver-
siones y derivados financieros,
asf como otro apuro de liquidez.
Lasnuevas politicas delnuevo
gobierno de Andrés Manuel L6-
pez Obrador (AMLO) de elimi-
nar la corrupcién, la disciplina
financieray el didlogo con los
inversionistas son de suma im-
portancia para generar oportu-
nidades de financiamiento.
AMLO, se encuentra ajustando

los proyecto nacionales, ha cam-
biado la politica de reinversion a
PEMEX, en la que reactivaran las
refinerias nacionalesy construira
una nueva refineria, ha comen-
tado que las inversiones seran
resultado de los ahorros que se
logren del presupuesto, que no
se incurrird en déficit y se imple-
mentaran medidas extraordina-
rias, la titular de la Secretaria de
Energia (SENER), Rocio Nahle
Garcia, comentd recientemente
que en este aiiode 2019 no se
otorgaran mas permisos de im-
portacién para particulares, entre
otros cambios, porloque sevaa
platicar para hacer ajustes conlas
compaiifas internacionales que
estan realizando inversiones en
los ductos para gas natural que
tienen contratos con CFE, y para
evitar una baja en la calificacién,
ya ha dicho que inyectard mayo-
res recursos a PEMEX.
Estimado lector, el fortalecer
a PEMEX y a CFE es muy bueno
para la nacién, pero aqui es muy
importante que el gobierno fede-
ral de las instrucciones puntua-
les de cudles serdn las nuevas
politicas de inversién en el secto1
energeético, ya que de aqui sur-
gen las siguientes preguntas:
¢Las calificadoras evaluaran
de forma positiva el esfuerzo
que se encuentra realizando el
gobierno de AMLO para rescatar
aPemex y CFE ? o jRealizaran
tnicamente la prueba del 4cido,
en la que esta inyeccion de ca-
pital podria ser solo un remedio
temporal ante la gran deuda de
la empresa que heredé AMLO?
Estimado lector, la calificacién
esde gran importancia ya que
bajarla puntuacién de Pemex,
significaria una fuga de capitalesy
si existiera nerviosismo en el mer-
cado generaria hasta:
iiilUnanueva devaluacion!!!
Esperamos que nuestras autorida-
des energéticas sepan lo que estan
haciendo con esta estrategia.
iGracias, hasta la préxima!
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