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Si Moody’s baja calificacion
de Pemex, bonistas
venderian sus papeles: FMI

En caso de gue una segunda calificadora retire
el grado de inversidn que conserva Petrdleos
Mexicanos [Pemex], como podria ser Moody’s
o S&P, habria venta de bonos por parte de los
inversionistas de la petrolera, por entre 6,000
y 10,000 millones de daolares, estima el Fondo
Monetario Internacional.

“Un recorte de calificacion de Moody’s sobre
la nota de Pemex le llevaria a cotizar como un
emisor de bonos basura, al perder el grado de
inversion”, explico.

Inversionistas gue tienen titulos de Pemex
se verian forzados a deshacerse de sus
posiciones, por la normativa de tener en su
cartera solo bonos con grado de inversian.

Moody’s tiene una calificacion de los
bonos de Pemex de "Baa3/"” con perspectiva
Negativa, una nomenclatura que indica el nivel
mas bajo de grado de inversion. P4
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[nversionistas venderian
bonos de Pemex: FMI

refirio que si Moody’s
le quita grado de inversion ala
petrolera tenedores de bonos
venderian hasta US10,000

millones

Muchos

fondos de
inversién por
reglamento no
pueden tener este
tipo de papeles si
Pemex pierde el
grado de inversion.
Estéa el riesgo de que
en mayo del 2020
pudiera haber una
reduccicnenla
calificacion”.

Al'serun

papel con una
valuacion mas
riesgosa habriaun
menor apetito por
los mismosyla
empresa tendria que
ofrecer un premio
mayor”.

Banco Bx+.

Yolanda Morales
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EN CASO de que una segunda califi-
cadora retire el grado de inversion que
conserva Petréleos Mexicanos (Pe-
mex), como podria ser Moody’s 0 S&P,
habria venta de bonos por parte de los
inversionistas de la petrolera, por en-
tre 6,000 y 10,000 millones de déla-
res, estima el Fondo Monetario Inter-
nacional (FMI).

“Un recorte de calificacion de
Moody’s sobre la nota de Pemex le lle-
varia a cotizar como un emisor de bo-
nos basura, al perder el grado de in-
version”, explico.

Inversionistas que tienen en su po-
der titulos de la petrolera estatal se ve-
rian forzados a deshacerse de sus po-
siciones, por la normativa de tener
en su cartera s6lo bonos con grado de
inversion.

Moody’s tiene una calificacion de
los bonos de Pemex de “Baa3” con
perspectiva Negativa, una nomen-
clatura que indica el nivel mas bajo de
grado de inversion.

En la revisién anual que realiza a
México, el FMI fijo entre 30 y 50% la
probabilidad de que Moody’s retire el
grado de inversion a los papeles de la

Fitch Ratings. FoTa: REUTERS

petrolera estatal.

“Muchos fondos de inversion por
reglamento no pueden tener este ti-
po de papeles si Pemex pierde el grado
de inversion. Estd el riesgo de que en
mayo del 2020 pudiera haber una re-
duccion en la calificacion crediticia”,
dijo Alejandro Saldafia, subdirector
de Andlisis Econdmico de Ve por Mds
(BX+).

No obstante, destacé que la pro-
duccién de Pemex se ha estado esta-
bilizando, lo que puede ser una buena
noticia en términos operativos.

Agregd que si el gobierno federal
anunciara nuevos apoyos a la empre-
sa productiva del estado, esto podria
acotar el riesgo de que se pudiera bajar
la calificacion, “que quedara en térmi-
nos negativos para el gobierno federal,
pero positivos para Pemex”.
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La primera calificadora que quitd grado de inversidn a Petréleos Mexicanos fue

Estos factores en conjunto podrian
disminuir las probabilidades de que
Pemex sufra un recorte en su califica-
cién en el corto y mediano plazos.

MENOR IMPACTO

La recomendacion del FMI, en caso
de que suceda esta degradacion en las
notas de Pemex, es “dejar que el tipo
de cambio flexible se ajuste y conside-
rar cambios en el Plan de Negocios”.

Eldirectorio del FMI preciso que las
autoridades del sector encabezadas
por lasecretaria de Energia, Rocio Na-
hle, declinaron modificar el plan.

La primera agencia que retird el
grado de inversion a Pemex, envidn-
dola a bonos especulativos, fue Fitch
Ratings, en junio pasado, al considerar
“la debilidad de su perfil crediticio y la
lenta accién del gobierno para fortale-

cer laestructura de capital de Pemex”.

EnMoody’sy S&P, 1a calificacién de
Pemex se encuentra justo en la fronte-
ra del grado de inversion y las emisio-
nes especulativas, donde el recorte de
un solo escalon les llevaria a cotizar
como bonos basura.

En el escenario de que se degrada-
rala calificacién de Pemex, disminui-
rialademanda de los bonos, conlo que
caeria el precio y el rendimiento subi-
ria, explicé el estratega de BX+.

“Al ser un papel con una valuacién
mads riesgosa, habria un menor ape-
tito por los mismos y la empresa ten-
dria que ofrecer un premio mayor para
compensar este riesgo”, dijo Saldafia.

Se generaria un mayor costo pa-
ra la empresa en términos de servi-
cio de la deuda que limitaria la capa-
cidad de Pemex para dirigir recursos a
otras actividades como exploracion y
produccion.

“Serfa una restriccion importan-
te para Pemex, considerando sus al-
tos niveles de endeudamiento. Una
baja en la calificacion implicaria un
mayor costo en servicio de ladeuda”,
abundo.

LOS OTROS RIESGOS

Tras realizar la evaluacion anual de la
situacion financiera, fiscal y politica de
México, el FMI desarrolld una matriz
de riesgos para el pais.

Identificé como el de mayor riesgo
el efecto que tendrd un “cambio sig-
nificativo en el sentimiento de los in-
versionistas” ante un choque sorpre-
sivo del exterior, que puede ser una
salida abrupta de Reino Unido de la
Unioén Europea o un subito aumento
en la aversion al riesgo emergente, asi
como el aumento del proteccionismo.

Menciona otros cuatro, a los que
concede una probabilidad media de
presentarse: la debilidad mayor a la
esperada en el crecimiento de EU; me-
nores ingresos por crudo; una “signi-
ficativa erosion de la calidad insti-
tucional o un elevado y prolongado
periodo de incertidumbre politica”,
asi como la falla del cumplimiento de
los objetivos fiscales. (Con informacién
de Claudia Tejeda)



