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Comunicacion
Financiera

Alertan especialistas que nuevo apoyo a Pemex sera insuficiente

Presionaria emision
calificacion del Pais

Advierte Fitch Ratings
que eventualmente
la deuda publica

de México

se deteriorara
CHARLENE DOMINGUEZ

MEXICO.- La proxima emi-
sion de la Secretaria de Ha-
cienda de Notas Pre-capita-
lizadas (P-Caps) para fortale-
cer la posicion financiera de
Pemex presionaria la califi-
cacion crediticia de la deuda
soberana de México.

Gabriela Siller, directora
de Analisis Economico en Gru-
po Financiero Base, explicd
que la presion es real porque
los problemas estructurales de
Pemex no se han resuelto.

“Un apoyo adicional de
Pemex, manteniendo todo lo
demds constante, si presiona
(la calificacion).

“Por otro lado, puede ser
posible que estén tratando de
hacer ahorros en otras partes
para que no hayva una mayor
presion sobre la calificacion
crediticia de la deuda sobera-
na de México”, expuso.

El martes, Hacienda anun-
cio la emision de los instru-
mentos financieros para que
Pemex atienda sus compromi-
sos de corto plazo, aunque no
especifico montos, tasa ni plazo.

Expertos estimaron que
podria emitir alrededor de 10
mil millones de ddlares.

Adriana Eraso, directora
de Riesgo Corporativo pa-
ra América Latina en Fitch
Ratings, coincidio en que es-
ta nueva emision si elevara
eventualmente la deuda pu-
blica del Pais.

Considerd que laoperacién
se trata mas de una contingen-
cia por las presiones de cajaque
tiene Pemex en este momento,
por lo que no serd suficiente pa-
ra encarar todos sus compromi-
sos financieros, especialmente
el pago a proveedores.

“Esto es una cosa micro
dentro de un universo ‘gran-
disimo’. Esta dandole liqui-

De qué se trata

México creara un vehiculo financiero para captar recursos
de inversionistas institucionales y apoyar a Pemex.

Se crea el vehiculo

financiero en Luxemburgo
llamado Eagle Funding
LuxCo, con Notas Pre-
Capitalizadas (P-Caps).

Eagle hace una emision,

que segun fuentes seria
de hasta 10 mil millones de
ddlares, y capta inversionistas.

La tasa para que los

inversionistas compren
los P-Caps debe ser muy
atractiva.

Con los recursos
obtenidos, Eagle compra
Bonos del Tesoro de EU.

Entrega los bonos a

Pemex. Al ser muy
liquidos, la petrolera puede
obtener recursos frescos.

La deuda no entra al
balance de deuda de
Pemex ni del Gobiemo.

Como hay respaldo

gubernamental, si Pemex
no paga el Gobierno debe
liquidar.

dez a Pemex en un momen-
to que es absolutamente clave
porque el problema con los
proveedores se esta saliendo
de control; eso es algo que no
se puede seguir manteniendo.

“Las ciudades interme-
dias desde las cuales operan
estos proveedores de Pemex
estan empezando a sentir ya
el impacto econémico de te-
ner esas empresas que va no
tienen caja para pagar a los
empleados”,

Afirmé que ha platicado
con algunos proveedores que
sefialan que no han recibido
pagos desde hace un afioy ya
no tienen acceso a capital de
trabajo, por lo que dejaron de
pagar a sus empleados y ter-
minaron por cerrar.

Agregt que Fitch ya ha-
bia considerado un cambio
en la nota soberana de Mé-

Fuente: Prospecto de emision

xico previo a la emision de
los P-Caps.

“(La emision) no dispara-
ria, digamos, una baja en la
calificacion, no va a ‘mover la
aguja’; va tenemos un ajuste
a la calificacion soberana de
México donde le estamos ba-
jando a ‘BBB-', porque somos
conscientes de todos esos pa-
sivos contingentes.

“Este ajuste se hizo cuan-
do la deuda de Pemex era
mas 0 menos 10% de la deu-
da de todo el Pais, ahora esti
en 5%, entonces ahi hay diga-
mos que un colchon”.

Lo mas importante para
Fitch, sostuvo Eraso, es que
hay un plan del Gobierno pa-
ra aliviar a Pemex de sus pro-
blemas inmediatos, aunque
reconocié que no es un pro-
grama transformador para el
largo plazo.

Triangulan

emision

MARIO LOPEZ

MEXICOQ.- La emisién de
deuda que realizara el Go-
bierno a partir del lunes pa-
ra apoyar a Pemex con sus
obligaciones financieras se-
ra a traves de una triangu-
lacién.

El Gobierno creo un ve-
hiculo financiero en Luxem-
burgo llamado Eagle Fun-
ding LuxCo, el cual emitira
Notas Pre-Capitalizadas (P-
Caps) a inversionistas insti-
tucionales del 28 de julio al
17 de agosto.

Con los recursos cap-
tados, Eagle Funding com-
prara Bonos del Tesoro y los
entregard a Pemex, explico
Victor Gomez Ayala, econo-
mista en jefe de Finamex.

A su vez, Pemex conver-
tiria esos bonos en liquidez
para cumplir con sus obliga-
ciones y al final del plazo de-
be pagar a los inversionistas
el valor de las P-Caps mas
una tasa a negociar.

Si no puede hacerlo, el
Gobierno debe liquidar esa
deuda, expuso Gomez Ayala.

Mexico designo a JP-
Morgan como asesor estruc-
turador y a Bank of America,
Citiy JPMorgan como los co-
locadores, seguin el prospec-
to de colocacion.

Gonzalo Monroy, direc-
tor de la consultora GMEC,
dijo que con este esquema
Pemex no reportarad como
deuda esa emision.

Ademas, se usara unare-
glaque permite la reventa de
valores sin que los fondos se
registren en la Comision de
Bolsa y Valores de EU (SEC,
por sus siglas en inglés).

“Es un esquema que uti-
lizé hace dos afos Petrobras
y algo similar la CFE para fi-
nanciarse”, sefalo Gomez
Avala,
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