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Baja el valor de los papeles de la petrolera

desalienta intere¢s por
sus bonos en mercado

Judith Santiago

judith.sanfiago@eleconomista.mx

I panorama para la empresa pro-
ductiva del estado mexicano Pe-
troleos Mexicanos (Pemex) si-
gue siendo sombrio, sobre todo
después de la reciente degrada-

Analistas afirman que una nueva baija en las calificaciones de la empresa productiva del Estado
mexicano podria darse si se recorta la nota soberana de México

sexenio actual. Hasta ahora estd “muy cla-
ra” cudl va a ser la politica para Pemex ha-
cia el 2024, pero después de ese afio no hay
certeza del posicionamiento de la proxima
administracion.

“Si continua el apoyo incondicional es
probable ver una subida en la calificacion ha-
cia adelante”, opind el directivo en Franklin
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Las calificadoras de riesgo crediticia degradaron la nota de
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da la dependencia y el apoyo que la petro-
lera recibe del actual gobierno federal. Pero
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En lo agenda
econémicafinan-
ciera de Estados
Unidos, este jueves
se publicard el da-
fo de los precios al
producfor de junio,
asf como las solici-
fudes de seguro por
desempleo. En Chi-
na se difundird el
dato del Producto
Interno Bruto del se-
gundo frimestre de
este 2022.

tiembre del 2023 presentan una minusvalia
de 0.47% en los ultimos tres dias; en el acu-
mulado del afno esta es de 4.65 por ciento.

Analistas prevén que los papeles de Pemex
continuardn deteriordndose ante la incerti-
dumbre de que la petrolera del Estado genere
flujos insuficientes para enfrentar sus com-
promisos de pago.

Carlos Lopez Jones, director de Consulto-
rfa en tendencias.com.mx, explico que es-
ta noticia no es buena para la negociacion de
los bonos de la petrolera mexicana.

“Evidentemente va a haber una mayor
aversion de los bonos porque tienen una me-
nor calificacion. Petroleos Mexicanos ya no
tiene grado de inversion y aunque las cali-
ficadoras consideran que es una inversién
altamente especulativa, existe la posibili-
dad de que en un futuro pueda caer en de-
fault o enfrentar un vencimiento que no pa-
gue”, dijo. “Estamos en la calificacién de eso
‘es probable’”.

Grado especulativo

Las calificadoras estadounidenses de riesgo
crediticio Fitch Ratings (BB-) y Moody's (B1),
han puesto la calidad crediticia de la empre-
sa petrolera del Estado en grado especulativo,
mientras que Standard & Poor’s (BBB) atn la
tiene con escala de inversion.

Por ello, especialistas consideran que con
estas notas es muy complicado que Pemex se
financie en el mercado; si busca hacerlo ten-
dra que pagar u ofrecer primas mds elevadas,
como se observo con los bonos que colocd a
principios de junio de este afio para solven-
tar la deuda con sus proveedores.

Mediante dicha oferta, Pemex planeaba
pagar alos inversionistas intereses de 8.75%
anual en ddlares, pero la puja finalmente fue
auna tasa mds alta, de 9.25 por ciento.

Luis Gonzali,
VICEPRESIDENTE Y CODIRECTOR
DE INVERSIONES EN A
OPERADORA DE FONDOS
FRANKUN TEMPLETON.

los papeles de
Pemex que vencen en
sepfiembre del 2023

en los Gltimos tres dias.

Carlos Lopez enfatiz6 que la inversion
en Pemex estd calificada como “altamente
especulativa”.

De ese modo, “si trata de hacer nuevas
emisiones puede haber menos interesados
porque nadie quiere tomar muchos riesgos,
se le va a complicar hacer colocaciones en el
mercado”, dijo el especialista.

Reducir su deuda

Luis Gonzali, vicepresidente y codirector
de Inversiones en la operadora de fondos
Franklin Templeton, comentd que “lo que
necesita la petrolera mexicana para mejo-
rar su panorama es reducir su deuda, pro-
ducir mds petroleo y aunque su produccion
dejo de caer estd lejos de los niumeros que se
prometieron a principios del actual sexenio”.

Actualmente Petréleos Mexicanos repor-
ta la deuda mds alta entre sus pares, la cual
asciende a 108,100 millones de dolares. Asi-
mismo, su produccion es de 1.775 millones
de barriles de crudo diarios y no ha podido
incrementarla.

Gonzali explicé que, por ahora, las tres ca-
lificadoras de riesgo crediticio mantienen la
perspectiva de Pemex como ‘estable’, aun-
que su nota estd muy por debajo de la sobe-
rana que se ubica en el umbral del grado de
inversion.

“Debido a que Pemex tiene una ‘perspec-
tiva’ estable es probable que veamos a la pe-
trolera con las calificaciones actuales. Dos de
las tres grandes calificadoras en el pais lo tie-
nen clasificados como bonos especulativos o
bonos basura y una con calidad crediticia. Es
posible que ya se haya detenido la baja en la
calificacion de Pemex”, afadié Luis Gonzali.

No obstante, el entrevistado explico que
el riesgo estd en lo que pasard al terminar el

un ajuste a la baja presionaria todavia mds la
tenencia de los bonos y a la propia deuda de
laempresa.

“Sila Alianza Va por México se resquebra-
jay eso genera incertidumbre, si se abre la
puerta a nuevas reformas estructurales que
no le gusten al mercado y, en consecuencia,
se genere menos inversion, menos recau-
dacion y eso presione a las finanzas publicas
del pais, con esto ultimo habrd menos dine-
ro para Pemex de parte del Gobierno”, dijo
el especialista.

No sdlo Pemex y la Comision Federal de
Electricidad sufrieron ajustes a la baja en sus
notas crediticias, también Moody’s actuio
sobre grandes empresas mexicanas en Bolsa
como consecuencia de la reduccion en lano-
tade México (de ‘Baal’ a ‘Baa2’), el 8 de julio.

Ameérica Movil, 1a empresa del sector de
telecomunicaciones, propiedad del magna-
te Carlos Slim, sufrid un recorte desde 'A3' a
'Bal’; para Coca-Cola-Femsa el ajuste fue de
'A3"a'A2'; y Arca Continental tuvo una dis-
minucionde 'A3"a'A2'. Estas empresas man-
tuvieron el grado de inversion y la perspec-
tiva se cambio a ‘estable’ desde ‘negativa’.

“Las calificaciones de estas empresas es-
tdn por encima de la calificacién soberana
de México, situacion que solamente ocurre
en circunstancias excepcionales, por ejem-
plo, cuando los fundamentales de un emisor
son mds fuertes que los del soberano, y que
también refleja su diversificacion geografi-
ca, con una gran proporcion de sus ingresos
y activos fuera de su mercado interno”, jus-
tifico 1a calificadora.

Moody’s destaco que los perfiles crediti-
cios fundamentales de las empresas son mas
solidos que los del soberano y la dependen-
cia de incumplimiento generalmente es baja
con el gobierno.



