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ADVIERTEN ANALISTAS

Bonos de petrolera,
con grado especulativo

mantiene grado de inversion, pero su
calificacion depende del actuar del gobierno federal

A PESAR de que Petroleos Mexicanos
(Pemex) conserva grado de inversion,
los bonos que ha emitido en los mer-
cados internacionales se negocian en
grado especulativo, aseguro Luis Ma-
nuel Martinez, director senior v lider
del Sector de Calificaciones Corpora-
tivasde S&P.

“Sivemos donde se esta negocian-
doel papel de Pemex hoy, donde todas
las agencias lo tienen con grado de in-
version, el papel se negocia en grado
especulativo, en niveles relativamen-
te bajos. No corresponde la evaluacion
que estamos haciendo las calificado-
ras respecto de como esta en el merca-
do”, puntualizd el directivo de laagen-
cia calificadora.

S5&P mantiene la nota “BEB+" con
perspectiva Negativa, que va descuen-
ta el propio riesgo de la petrolera mexi-
cana, asi como integra el respaldo del
gobierno federal ante algin incumpli-
miento de sus obligaciones de pago.

Martinez reiterd que el sentimiento
del mercado, respectode ladeudadela
petrolera estatal, difiere de la opinicn
de la calificadora sobre la calidad cre-
diticia de la empresa.

Puntualizo que Pemex sigue man-

teniendo €l grado de inversion, pero
su riesgo esta igualado al del soberano
por los apoyos del gobierno a la empre-
sa; sin embargo, si se observaen don-
de sittia el precio de ladeuda de Méxi-
coyde Pemex, hay una diferencia por
el sentimiento del mercado.
“Laaccion de calificacion como tal
no tiene incidencia de que la empre-
sa pueda moverse hacia adelante con
esos planes para fortalecer la platafor-
ma de produccion. Con lo que puede
tener incidencia es con la estrategiade
financiamiento” , afiadio.
DEALTO RIESGO

El director ejecutivo de HR Ratings,
Jose Luis Cano, considero que mas que
especulativo, la deuda de Pemex es
vista por los inversionistas con mayor
riesgo que lasoberana.

Explico que aiin no llega el grado de
considerarlos “bono chatarra”, atin se
mantiene en laraya de lo que conside-
ran especulativo por su nivel de ries-
g0, €n este caso un inversionista ins-
titucional, como un fondo de pension,
no lo tomaria porque el riesgo es mas
alto que el rendimiento que estaria
obteniendo.

Para ser visto yacomo un “bono ba-
sura” es que estd en su nivel mas bajo,
se compra porque el beneficio que se
obtendra vasolo es de liquidacion. HR
Ratings asigno la calificacion “A-" con
perspectiva Negativa, que es la misma
para Mexico.

“Lo cierto es que si el inversionis-
ta que no esta ligando a Pemex con el
gobierno federal porque no esta aten—
diendo las calificaciones, dice: ‘le es-
toydando un peso a Pemex que estaen
nivel especulativosobre las inversiones
del gobierno federal, puede que latasa
del gobierno se incremente y en el mo-
mento en que Pemex cae, jale el nivel
de riesgo de Mexico”, acotd Cano.

El director de Analisis Econdmi-
co en Black Wallstreet Capital (BWC),
Amin Vera, dijo que sin el respaldo del
soberano, es decir, considerandolaca-
lificacion en stand alone, lanota de Pe-
mex yano refleja grado de inversion.

“El problema es que Pemex es iy
grande y tiene una gran deuda, que nos
puede hundir a todos (...) Si el Estado
sale a tratar de rescatarlo en un even-
to de default, lo que se hundiria seria el
soberano de México”, destaco Amin
Vera.



