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Los mercados ‘trolean’ a Pemex

Yucatanalamano 15 junio, 2019 © 0. ® 45

f | ShareonFacebook [| W | ShareonTwitter n

na la petrolera rendimientos mas altos que los de em presas con igual calificacion, &

incluso el de firmas con notas ‘basura.

Petréleos Mexicanos (Pemex) paga un ‘premio’ por sus bonos més alto del que dan otras petroleras
estatales con lamisma calificacion crediticia, e incluso por encima del que otorgan firmas con nota en

grado ‘basura,

Por ejemplo, los inversionistas actualmente piden una prima de riesgo mas alta para mantener bonos de
Pemex que para poseer notas de Petrobras, pese a que la brasilefia tiene una calificacion dos niveles por

debajo de la contraparte mexicana, segin Fitch Ratings.

La mexicana también paga casi el doble de la tasa de rendimiento que dan petroleras estatales con igual

calificacion crediticia, como India Oil, y la colombiana Ecopetrol.

“Es posible que la cotizacion de Pemex ya refleja un rating de junk (basura)’, dijo Fernando Valle, analista

del sector energético de Bloombersg Intelligence a El Financiero.

ExplicS que esto ocurre cuando los rendimientos de los bonos de la mexicana estan més cerca de los que

ofrecen empresas que han perdido el grado de inversion.

“Las agencias calificadoras tienden ser més lentas que el mercado. Sin embargo, una calificacion junk tiene
consecuencias importantes, porque fondos investment grade (que invierten Gnicamente en firmas con

nota en grado de inversién) no pueden tener bonos junk y tienen que vender los llamados “fallen angels".

Los ‘fallen angels’ o ‘angeles caidos’ son bonos que al momento de ser emitidos tuvieron una calificacion
de grado de inversion, pero que desde entonces han reducido su nivel, y por ende aumentado el

rendimiento del papel.

Entre menor calificacion tiene un bono, mas es el rendimiento que tendra que ofrecer. Los papeles caen en

grado ‘basura’ derivado, entre otros factores, de la condicion financiera de quien los emite.
La curva de rendimiento en délares de Pemex se elevo cerca de 50 puntos base desde que el 6 de junio

pasado Fitch redujo la calificacion de la nota de la empresa a‘BB+. argumentando su elevada deuday la

falta de un plan de rescate creible.

PREMIOS QUE PAGAN PETROLERAS ESTATALES

Calificacién (Rating ~ Tasa de rendimiento

Pais Petroleras Nacionales Moneda
Composite Blomberg) ~ del Bono a 10 afios

Arabia X
Saudi Aramco 3.46 Délares

Saudita
China National

China Offshore Oil 332 Dolares
Corporation

Noruega  Equinor AA- 2.88 Délares

Indonesia  Pertamina BBB 327 Délares
Indian Oil X

India BBB- 3.61 Délares
Corporation

México Pemex BBB- 7.02 Délares

Colombia  Ecoeptrol BBB- 3.83 Dolares

~ Compafiia Espafiola

Espafia , BBB- 0.97 Euros
de Petroleos

Brasil Petrobras BB- 529 Délares

Rusia Rosneft Oil BBB- 374 Rublos

Fuente: Bloomberg

Pemex ain conserva el grado de inversion porque las otras dos grandes calificadoras, Standard & Poor's

(S&P) y Moody's le otorgan una nota para alcanzar ese rango.
Moody's le da una calificacion de ‘Baa3’ con perspectiva negativa, apenas un escalon por encima del grado
‘basura’ En tanto que S&P le otorga una dos niveles arriba, en ‘BBB+, con perspectivaigualmente

negativa.

Con base enlas notas e estas tres agencias, Bloomberg otorga una calificacion Unica a las empresas a
efectos de comparacion.

Fuente: El Financiero

FitchRatings ~ Pemex
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