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Meéxico realiza doble emision de bonos
para impulsar entradas de capital,
liquidez y confianza del inversionista

La reciente emision de deuda mexicana en Taiwan y Luxemburgo podrian ofrecer una
alternativa atractiva de largo plazo ante las bajas tasas de interés, con el objetivo de mantener
la confianza del inversionista y reforzar las entradas de capital a México y su liquidez. El 4 de
enero de 2021, el gobierno mexicano realizé una doble emision de bonos a 50 afios en los
mercados de capitales de Taiwan y Luxemburgo. La transaccion de USD 3 mil millones, con
un cupo6n del 3.75%, esta destinada a cubrir el 35% de los requerimientos de financiamiento
en moneda extranjera del presupuesto 2021 del pais, a la vez que contribuye a incrementar la
diversificacion de su base inversora y de fuentes de fondeo. La demanda global de mas de 210
inversionistas institucionales impulso la transaccion a USD 10 mil millones. En funcion a la
Comision de Valores y Bolsa de Estados Unidos (SEC, por sus siglas en inglés), esta programado
que las notas se emitan en enero de 2021 y venzan en abril de 2071, con pagos de interés dos
veces al ano.

Los inversionistas institucionales, en su mayoria compaiias de seguros de Taiwan

con estrategias de inversion a largo plazo, han suscrito casi la mitad de la emision. Las
aseguradoras taiwanesas cuentan con una exposicion limitada a moneda extranjera, incluida
dicha emision, impulsada principalmente por requerimientos regulatorios locales. Como
resultado y en conjunto con una exposicion significativa a fluctuaciones cambiarias, a las
compaiias se les ha dificultado adoptar estrategias de inversion adecuadas mas alla de los
bonos del tesoro de Estados Unidos y los instrumentos de deuda del gobierno de Taiwan
caracterizados por rendimientos por debajo del 1%. Las compaiias de seguros de vida
taiwanesas que se enfrentan a un declive en los rendimientos de renta fija, asi como a
margenes comerciales mas estrechos y a una continua volatilidad en el mercado accionario
impulsada por el entorno pandémico, se espera inicien posiciones significativas en esta ultima
emision. Dichas inversiones en deuda mexicana deberian apalancar sus posiciones largas en
dolares y mejorar su gestion de activos y pasivos asi como producto financiero.
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Calificacién de Fortaleza Financiera de Best (FSR por sus siglas en inglés)
es una opinién independiente respecto a la fortaleza financiera y capacidad de
cumplimiento ante las obligaciones contractuales y derivadas de la emision de poli-
zas vigentes de una aseguradora. Una calificacion FSR no es asignada a pdlizas u
contratos en especffico.

Calificacion Crediticia de Emisor de Best (ICR por sus siglas en inglés) es
una opinién independiente respecto a la capacidad de cumplimiento de una entidad
ante sus obligaciones financieras vigentes, puede ser emitida bajo un contexto de
corto o largo plazo.

Calificacion Crediticia de Deuda de Best (IR por sus siglas en inglés) es una
opinién independiente respecto a la calidad crediticia asignada a emisiones, indica
la capacidad de cobertura de las condiciones derivadas de la obligacion y puede
ser emitida bajo un contexto de corto o largo plazo (obligaciones con vencimientos
originales menores a un afo).

Declaracion de Calificacion: Uso y Limitantes
Una Calificacion de Crédito de Best (BCR; por sus siglas en inglés) es una opinion
independiente y objetiva a futuro sobre la relativa capacidad crediticia de un
asegurador; emisor u obligacion financiera. La opinidon representa un exhaustivo
andlisis que consiste en una evaluacion cuantitativa y cualitativa de la fortaleza del
balance general, desempefio operativo, perfil del negocio y administracién de riesgo
integral, o, cuando sea apropiado, sobre la naturaleza especffica y los detalles de un
instrumento financiero. Debido a que la BCR es una opinién a futuro a partir de la
fecha en que se publica, no puede ser considerada como un hecho o garantia de
calidad crediticia futura y por ello no puede ser descrita como exacta o inexacta. La
BCR es una medida relativa de riesgo que implica la calidad de crédito, y es asignada
utilizando una escala con una poblacion definida de categorias y escalones. Las
entidades u obligaciones a las que se asigne el mismo simbolo BCR desarrollado con
la misma escala, no deberan ser vistas como completamente idénticas en términos
de calidad crediticia. En otras palabras, son parecidas en categoria (0 escalones
dentro de una categoria), pero dado que existe una progresion de categorias
prescrita (y de escalones) utilizada en asignar las calificaciones de una poblacién
mucho mayor de entidades y obligaciones, las categorfas (escalones) no pueden
reflejar las sutilezas exactas del riesgo inherente entre entidades u obligaciones
calificadas de forma similar. Aunque una BCR refleja la opinién de A.M. Best Rating
Services Inc. (AM Best) sobre la relativa capacidad crediticia, no es indicador
o predictor de restriccién en el uso de recursos financieros o de probabilidad
de incumplimiento definidas con respecto a un asegurador; emisor u obligacion
financiera especfficos. La BCR no es un consejo para invertir y de igual manera no
debe interpretarse como servicio de consultoria 0 asesoramiento, como tal, no estan
destinados a ser utilizados como una recomendacién para adquirir; mantener o
concluir una poéliza de seguros, contrato, valor o cualquier otra obligacion financiera,
tampoco sefiala la idoneidad de cualquier pdliza o contrato para un comprador o
proposito en especffico. Los usuarios de una BCR no deben depender de la misma
para tomar una decision de inversién, sin embargo, si es usado, el BCR debe ser
considerado sélo como un factor. Los usuarios deberan hacer su propia evaluacion
de cada decision de inversion. Una opinion de BCR es dada bajo las condiciones
“actuales” y no cuenta con una garantia expresada o implicita. Adicionalmente,
un BCR puede ser cambiado, suspendido o retirado en cualquier momento por
cualquier razon a discrecion de AM Best.
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