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Calificacion de México
depende de reformas

M Aguardard S&P hasta la aprobacion de la iniciativa para hacer modificaciones en la nota
B Una propuesta solida por si misma no serfa suficiente, advierte la analista Lisa Schineller

POR REUTERS, EFEY
REDACCION
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La agencia caliﬁ:adora Stan-
dard & Poor’s (S&P) no consi-
derard aumentar la calificacion
soberana de Méxido hasta que
el Congreso apruebe una espe-
rada Reforma Energética, afir-
mo6 la analista de crédito Lisa
Schineller.

Se espera que el presiden-
te Enrique Pefia Nieto presente
la préxima semana la iniciativa
que permita la apertura de los
sectores petrolero, de gas y elec-
tricidad, que potencialmen-
te incrementard la produccién
de crudo, bajard los costos de
la energia e impulsara el creci-
miento nacional.

Pero Schineller aclar6 qne &
S&P, que tiene asignada a México
una nota crediticia mas baja que
otras agencias en BBB con pers-
pectiva positiva, no tomaré deci-
siones prematuras.

“Necesitamos ver la apro-
bacién, no solo una propuesta
solida’; explicé en entrevista tele-
fonica, destacando que también
era importante evaluar el impac-
to combinado de una reforma
energética con una fiscal, pla-
neada para més tarde este ario.

Si la iniciativa no incluye una
reforma constitucional, eso su-
geriria que la versidn final pro-
bablemente no causarfa una
diferencia significativa, agregd..
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7 LA INMINENTE presentacién de una propuesta de Reforma Er.nergétlca acapara
las discusiones de sectores politicos y econdmicos en México. : VEA: RATIFICA... 4A




Ratifica S&Pla calificacion de Pemex en escala global
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Schineller también advirtié que grandes retrasos o conflictos
para completar la reforma energética podrian causar “un cambio
dramitico en el sentimiento del mercado’, golpeando a los bonos
y la moneda mexicanos.

Asimismo, S&P afirmé que es prematuro valorar el impacto de
la posible reforma en la calificacién crediticia de Pemex y ratificé
las altas notas de “BBB” en moneda extranjera y de “A-“ en mone-
dalocal a la deuda de la paraestatal.

La calificadora estadunidense indicé que en su revisién anual ra-
tificd las notas a escala global de la petrolera, y explic6 que esto es un
reflejo de su opinién sobre un posible “apoyo extraordinario” del Go-
biemno mexicano en caso de afrontar problemas financieros.

.. Por este motivo, dicha calificacién estd por arriba del perfil cre-
diticio individual, que se ubica en “bbb-*.

La expectativa de apoyo extraordinario del Gobierno se funda-

menta en la evaluacién del rol “critico” de Pefnex como la tinica
comparifa de exploracién y produccién de petréleo en el pafs y su
contribucién de 40 por ciento de los ingresos del sector piiblico a
través de impuestos y derechos,

Ademds, en el vinculo integral entre la empresa y el Gobierno
“dada su propiedad total de la petrolera’,.y debido a que la admi-
nistracién determina sus decisiones presupuestarias clave.

S&P sefialé que la calificacién individual refleja un perfil “sa-
tisfactorio” de la compaiifa, “dado su estatus de monopolio en el
amplio mercado interno de petréleo y gas, su amplia base de re-
servas de petréleo y gas de México, ysu rol central en el sector de
energfa del pais”

S&P considerd que la alta calificacién de Pemex es ﬁgmﬁcau-
va, pese a los indicadores débiles después del pago de impuestos
y su agresivo programa de inversiones de capital.

Precisé que los indicadores financieros de Pemex “después de
impuestos reflejan el peso de sus grandes obligaciones por pen-

siones sin fondear y la porcién sustancial de sus ingresos que to-
ma el Gobierno’) lo que ha obligado a la empresa a financiar con
deuda sus inversiones de capital en los iltimos afios.

La calificadora prevé que los impuestos se mantengan como
una “carga significativa en las finanzas de la compaiifa} lo que
mantendré un desempeiio financiero débil después del pago de

. sus contribuciones.

Consider6 la liquidez de Pemex como “adecuada” y senal6
que los recursos de la empresa “pueden cubrir sus necesida-
des en el futuro previsible, incluso con una baja de 20 por cien-
to en su ebitda’

Standard & Poor's también destacd el ficil acceso de la empre-
sa a los mercados financieros y bancarios locales e internaciona-
les, que se ha demostrado por las tltimas emisiones de deuda.

La perspectiva positiva de la petrolera refieja la misma califica-
cién aplicada a México, sefial6 la agencia, que considerd “impro-
bable” un descenso de la nota.



