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HR Ratings manda a Revision Especial a TMM por
escision de Division Maritima

HR Ratings ratificd la calificacién de HR AA (E) para la Emision de CEBURS Fiduciarios con clave de pizarra TMMCB

9

10 y la colocd en Revisién Especial, informé la casa calificadora en un comunicado en la Bolsa Mexicana de
Valores (BMV).

La Revision Especial se debe principalmente al impacto que podria tener la propuesta de escision parcial de TMM
Divisiéon Maritima dentro de la estructura corporativa del fideicomitente, propuesta que actualmente se
encuentra en proceso de revisidén por parte de la Asamblea de Tenedores, asi como al efecto que pudiera tener el
recorte en el nivel de gasto de Petréleos Mexicanos (Pemex) en los nuevos contratos celebrados con TMM
Divisiéon Maritima, subsidiaria del Grupo TMM.

HR Ratings dard seguimiento a la resolucidon de la Asamblea de Tenedores sobre la propuesta de escisién y los
términos y condiciones de la renovacion de cada contrato, y evaluard en su momento el impacto sobre la

calificacion de la Emision, se informd en el documento.

Los Certificados Bursatiles Fiduciarios (CEBURS) fueron colocados el 29 de julio de 2010 por TMM Divisiéon Maritima y
Transportacion Maritima Mexicana (TMM) a través del Fideicomiso Emisor No. F/00753, cuyo fiduciario actualmente es CI
Banco, Institucion de Banca Multiple.

El monto colocado inicialmente fue de 10,500 millones de pesos (mdp) y con fecha de vencimiento legal en
agosto de 2030. La fuente de pago son los derechos de cobro cedidos al Fideicomiso y derivados de los contratos
de fletamento por tiempo, arrendamiento a casco desnudo o cualquier otra modalidad para el transporte,
remolque o cualquier tipo de servicio otorgado por las embarcaciones y en general cualquier cantidad que derive

de la explotacion de las mismas.

Entre los aspectos mas importantes sobre los que se basa la calificacién destaca la Propuesta de Escisidén Parcial
de TMM Divisién Maritima, la cual se encuentra aln en proceso de revisién, de acuerdo con el Acta de la
Asamblea consideraria un andlisis legal, financiero y fiscal para poder determinar que dicha propuesta no afecte
la capacidad de pago ni la estructura de la Emisidn.

Acuerdos Adicionales de la Asamblea de Tenedores: (i) modificar las fechas de pago a mayo y noviembre de cada
afo, en lugar de febrero y agosto, (ii) el total de los recursos existentes en el fondo de contingencias se usaria
para hacer un pago anticipado de capital por Unica ocasién, (iii) reconstitucidon aproximadamente del 50% del

saldo mencionado en (ii) con recursos derivados de cuentas por cobrar (CxC) e (iv) instruccion al Representante


http://www.hrratings.com/es/index
http://www.bmv.com.mx/
http://www.bmv.com.mx/
http://www.pemex.com/Paginas/default.aspx

Asimismo, sobresale el aumento en las cuentas por cobrar principalmente con Pemex Exploracién y Produccién, las cuales,
en enero de 2015 fueron de 33.2 millones de délares (mdd), mientras que a enero de 2014 fueron 23.4 mdd.

Por otra parte, el valor de las embarcaciones en enero de 2015 fue 435.4 mdd, equivalentes a seis mil 526 mdp al
Tipo de Cambio al cierre de ese mes, segun la calificacion de HR Ratings.

El recorte en el nivel de gasto de Pemex, segun los lineamientos del Gobierno Federal, pudiera afectar los
términos y condiciones de la renegociacién de los contratos que mantiene con la Operadora, los cuales pudieran
ser menos favorables.

La mayoria de los buques costa afuera y buques tanque tienen contratos con Pemex. Cada contrato tiene una
vigencia y una tarifa diferente. HR Ratings continuamente monitorea el desempeio del Operador y los términos y

condiciones de la renovacion de cada contrato.



