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ECONOMIA, MERCADOS Y NEGOCIOS
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Los datos de consumo, inversion y
ensamble de autos decepcionaron,
pero los de Walmart superaron
estimados. / PAGS.13,21Y 22
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Quita FitchaPemex

el‘gradodeinversion’

HACIENDA. Muestra su molestia
con la decision de la calificadora: fue
‘excesiva y severa’, dice la petrolera

Por primera vez en 17 afios, la
deuda de Pemex habra perdido
el grado de inversion por parte de
una de las grandes calificadoras
internacionales.

Fitch recorté ayer la nota de
la empresa de BBB- a BB+ para
dejarla en grado especulativo. La
perspectiva se mantiene negativa.

Hacienda cuestion¢ esta ac-
cién. Asegurd que el gobierno ha
demostrado su apoyo total a la
empresay trabaja en unasolucién
a sus problemas estructurales y
financieros. Pemex considerd “ex-
cesivamente severa la conclusion
de Fitch”.

La agencia informo que sibien

la empresa puso en marcha una
reduccién de costos e impuestos,
suinversion es insuficiente.

Directores de fondos de inver-
sioén advirtieron que esto podria
ser la antesala para que a Pemex
sele complique colocar més papel
en el futuro.

Por su parte, Moody’s cambid
la perspectiva de la petrolera de
estable a negativa. Subrayo que
el ajuste fue porlatendenciaala
baja en reservas probadas.

La respuesta de los bonos no
se hizo esperar. Los de 10 afios
sufrieron su mayor caida desde
2018, cuando fueron emitidos.
—___J. Valdelamar /R. Rivera / PAG. 4

Deterioro en calidad crediticia

Las petrolera del Estado fue degradada y colocada con perspectiva

negativa para los inversionistas.
Calificacion crediticia de Pemex

Fitch
Grado Fecha de cambio Calificacion Perspectiva
Inversion 29 enero 2019 BBB+
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= BBB-
Especulativo 6 junio 2019 L BB+ Negativa
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BB-

Fuente: Bloomberg.

SECRETARIA DEHACIENDA Y CREDITO PUBLICO

TRUMP: ‘NO NECESITAMOS A MEXICO’

EN SUSPENSO,ACUERDO CON EU

SOBRE MIGRACIO

Meéxicoy EU aun notienen acuerdo.

Laimposicion de arancelesa
partir dellunes 10 de junio a México
y lanegociacion parafrenarla
inmigracionilegal, seguian este
jueves por lanoche envilo.

Marcelo Ebrard informo que
hoy tendran otra reunion. Ayer se
filtraron versiones sobre la negocia-
cion, pero por la tarde el secretario
de Relaciones Exteriores confirmo
que la Guardia Nacional desplegara
6 milagentes en la frontera sur.

NY ARANCELES

SIN AVANCE. Hoy continlia el didlogo con el gobierno de Donald Trump.

o
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CONVOCA

A CUMBRE EN
‘DEFENSADE
LADIGNIDAD’

El presidente convocd a un mitin
por la defensa de la dignidad de
Méxicoy laamistad con EU para
este sabado enTijuana. Invitd
apoderesy actores politicos.

La Conagolo respaldd. No

todos los empresarios lo apoyan.
Gustavo de Hoyos, de Coparmex,
considero el acto ‘inoficioso”. CCE

y Concanaco asistiran.
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ECONOMIA

MERCADOS E INDICADORES

CASTIGO A LA PETROLERA

FitchRatings
pone bonosde
Pemexengrado
especulativo

Pese a que la empresa ha implementado medidas para
bajar costos, la inversion es insuficiente, considera la agencia

Ademas, puso la
perspectiva en
‘negativa’, por lo que
pueden venir recortes

L
JASSIEL VALDELAMAR

jvaldelamar@elfinanciero.com.mx

Luego de haber recortado la nota
soberana de México el pasado miér-
coles, la agencia Fitch Ratings bajo
la calificacién crediticia de Pemex
en un escalén y la colocé en ‘BB+,
lo que significa que los bonos de la
petrolera han perdido el grado de
inversiony se encuentran en ‘grado
especulativo’.

Laagencia explicé que el recorte
se debe a que si bien Pemex ha im-
plementado medidas de reduccién
de costos y recibi6 reducciones de
impuestos por parte del Gobierno,
la compaiiia contintia con una in-
version insuficiente en su negocio
principal, loque podriallevarauna
mayor caida delaproduccionydis-
minucién de lasreservas.

“Elnivel muy alto de transferen-
cias de Pemex al gobierno mexicano
continua presionando significativa-
mente lacapacidad de generaciény
reinversion de flujo de efectivo de
Pemex y debilitando su perfil de
crédito independiente (SCP, por sus
siglas en inglés)”, sefiald.

Ademasderecortarlanotadela
petrolera, Fitch pusola perspectiva
en ‘negativa’, porlo que advierte que
pueden venir préximos recortes de
calificacién ala petrolera sino hay
medidas claras del Gobierno para
apoyar ala petrolera.

ADVIERTEN RIESGO

Deacuerdo condirectores de fondos
deinversion y exejecutivos de califi-
cadoras, que prefirieron mantener
el anonimato debido a su cercania
conlapetrolera, esde muchoriesgo
que Fitch haya puesto losbonos de
Pemex en grado especulativo, pues
puede ser la antesala a una fuerte
venta de bonosy que sele complique
en el futuro colocar mas papeles en
el mercado.

Los expertos explicaron que si
bien hasta el momento solo Fitch
le ha quitado el grado a Pemex, los
grandes fondos de inversion, como
PIMCO, tienen como reglainterna
invertir solo en papeles con grado
de inversién, entonces esta rebaja
obligard asacaresos papelesde sus
portafolios, locualyaem-
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debido al gran volumen de deuda
y la amplia variedad de tenedores
de esadeuda.

Ernesto O’Farrill, presidente de
Bursamétrica, dijo que efectiva-
mente hay deuda que tiene estas
clausulasy con esta baja de cali-
ficacidn se tendrian que liquidar
anticipadamente.

“Ahora nada mas es Fitch, pero
hay el riesgo de que Moody’s haga
lomismo. Sihay contratos de deuda
quesise pierde el grado de inversion
se tendran que cancelar anticipada-
mente”, agrego.

MOODY’S CAMBIA SU PERSPECTIVA
Unas horas antes de que Fitch hicie-
ra lo propio, Moody’s modificé la
perspectiva de Pemex a ‘negativa’
yalertd sobreladisminu-

pezaron a hacer. RELEVANCIA. ciéndelasreservaspro-
Perder el gradodein- Peseaquesolo badas, la construccionde
version implica que el  una calificadora lanueva refineriay difi-
riesgode Pemexseincre- redujolanota, cultades para detenerla
mentayqueenlosmode- laadvertencia caida dela produccién.
los de ‘default’, el riesgo  esimportante, De acuerdo con Pete
deimpagoesmayor. Aun- pues se tendria Speer, analista de cali-
que solouna calificadora que disminuir la ficaciones corporativas
hayadadoestanotaala ponderacion. de Moody’s, se cambi6
empresa es importante, laperspectiva de Pemex

consideraron, porque pone una
advertencia de que algo pasay se
tiene que disminuirla ponderacién
de esos bonos en el portafolio.

Los especialistas sefialaron que
es probable que existan ‘clausulas
gatillo’ en los contratos de deuda
de Pemex, es decir, que ante una
baja de calificacion de los bonosla
petroleraseveaobligada aliquidar-
los anticipadamente, pero es dificil
saber en qué instrumentos estan,

a ‘negativa’ de manera consisten-
te con el cambio de la perspectiva
de México, sin embargo se redujo
la evaluacion de riesgo crediticio
base (BCA, porsussiglaseninglés)
a‘caal’, desde ‘b3’

Elexperto detalld que estareduc-
ciéondelaBCA, quereflejala forta-
leza intrinseca de Pemezx, se debe
alas expectativas de continuidad
del flujo de efectivo libre negativo
en Pemex y de la tendencia de dis-

Inversion riesgosa

Fitch le quitd a Pemex la nota de grado de inversion v la llevo a su nivel mas
bajo desde mayo del 2000. Esta fue la segunda rebaja en la calificacion en

el ano.

Calificacion de Fitch para Pemex
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MERCADOS

BONOS DE LA PETROLERA TIENEN SU PEOR DIA

Los bonos de Pemex a 10 afios
apuntaron su mayor caida desde
que fueron emitidos, luego de que
las calificadoras Fitch Ratings y
Moody’s hicieran cambios en laca-
lificacion soberana del pais, situa-
cion que se profundizo después de
que Fitch rebajo la calificacion de
laempresa productiva del Estado a
grado especulativoy laubicaraen
BB+ con perspectiva negativa.
Los bonos de Pemex con
vencimiento al 2027,2029y 2047
cayeron de manera generalizada,
apuntando desplomes de 2.08 por
ciento, 2.84 por ciento y 3.27 por

minucién de las reservas probadas,
apesardelos esfuerzos por reducir
costos e impulsar las inversiones
de capital.

“El cambio en la perspectiva tam-
bién considera la continua dismi-

ciento respectivamente. Conello, el
rendimiento de los papeles alcanzo
unatasade 6.6 por ciento, 6.92
por cientoy 7.75 por ciento.

“Las calificaciones de Pemex
estan dos escalones por debajo de
las del soberano como resultado
de la debilidad del perfil crediticio
delacompaiiiay lalentaaccion del
gobierno para fortalecer la estruc-
turade capital de Pemex. Esto es
unaindicacion de que el gobierno
no hareconocido la viabilidad del
perfil financiero de la compaiia”,
dijo Fitch.

——Rubén Rivera

nucién de las reservas probadas y
la opinién de Moody’s que el monto
planeado para inversion de capital
estara muy por debajo de la sustitu-
cioén de reservas en 2019 y 20207,
dijo el analista.



