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ASEGURA S&P

Pertil crediticio de Cemex
no sufrira cambio, por ahora

LA AGENCIA calificadora indico que a pesar de la multa a la filial de Cemex
en Esparnia no hay motivos para modificar sus notas

Guadalupe Cadena
guadalupe.cadena@eleconomista.mx

EL PERFIL crediticio de Cemen-
tos Mexicanos (Cemex) no se vera
afectado de momento por la mul-
tade 455 millones de euros (8,200
millones de pesos) que debera
acreditar ante el gobierno espafol,
producto de una investigacion fis-
cal, aseguro la agencia calificadora
Standard & Poor’s (S&P).

Cemex , ue cuenta con una no-
ta aescala globalde “B+” y aesca-
la nacional de “BBB”, ambas con
perspectiva estable, se hizo acree-
dora a dicha sancion tras una au-
ditoria fiscal correspondiente a los
ejercicios del 2006 al 2009.

La Agencia Tributaria de Es-
pafna (equivalente al SAT mexi-
cano) dio a conocer, hace cinco
dias, que la filial de Cemex en ese
pais habria manipulado sus repor-
tes contables para simular pérdidas
v de esa forma disminuir el mon-
to de impuestos a pagar en los afos
mencionados.

S&P considero que al momento
no hay razones para cambiar la no-
ta de la cementera, pues ésta tie-
nederecho a interponer un recurso
de inconformidad contra la dispo-
sicion delas autoridades espanolas,
lo que podria reducir o postergar el
pago delasancion.

En cuanto se confirme legal-
mente la obligacion de cubrir la
multa y su cuantificacion, la em-
presa no la tendria que cubrir de

inmediato sino en una fecha por
definir, lo que no provocara pre-
siones de liquidez a corto plazo.

La opinion de S&P constituye
un alivio momentaneo para Ce-
mex, que en los ultimos dias ha
enfrentado nubarrones. El lunes
se anuncio la fusion entre Holcim y
Lafarge, para convertirse en la ce-
mentera mas grande, lo que oca-
siono que las acciones de la Cemex
cayeran 2.33% en la Bolsa.

FUERTE APALANCAMIENTO

Dias antes de ocurrir este hecho,
Fitch Ratings también dio una opi-
nion positiva acerca de Cemex, en
relacién con la emision de unas no-
tas garantizadas en euros y otras
en dolares, a las que otorgo califi-
cacionesde “BB-" enescala global.
Al justificar su opinion, la cali-

17,600

MILLONES
de ddlares es la deuda
actual que tiene Cemex,
por lo cual se encuentra
muy apalancada.

Unade las princi-
pales fortalezas de
Cemex es su gran
diversificacion
geografica. Foro
ARCHVO EE

ficadora explico que Cemex y sus

subsidiarias reflejan una marcada

diversificacion de negocios a ni-
vel mundial, ya que sus principales

mercados incluyen a México, Es-
tados Unidos, Colombia, Panama y

Espana, entre otros.

Sus flujos operativos proceden
en 30% de México; 25% de Esta-
dos Unidos; 20% de Latinoameéri-
ca, mientras que el resto se distri-
buye en la region del Mediterraneo
y el norte de Europa.

Fitch aclara que Cemex enfren-
ta un alto apalancamiento, ya que
su deuda total al cierre del 2013 se
ubico en 17,600 millones de doéla-
res, por lo que su indicador de en-
deudamiento en relacion con el
EBITDA (ingresos antes de inte-
reses, impuestos, depreciacion y
amortizacion) alcanz6 6.2 veces.



