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Moody’s pone
a Pemex “en
revision para
posible baja™

B Advierte que sufre “débil
generacion de efectivo™

B Nuestro caso no es el
tinico, arguye la petrolera
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La calificadora de deuda Mo-
ody’s puso “en revision para po-
sible baja™ la calificacion de Pe-
troleos  Mexicanos (Pemex),
debido a “la débil generacion de
efectivo y el perfil financiero de
la compania en lo gue va de
20157, ademds de que en opi-
nion de esos expertos financie-
ros, la petrolera “continuard su
deterioro en los proximos afios,
La generacion de efectivo se de-
bilitd debido a los menores pre-
cios del petrdleo v ocasionard
grandes necesidades de endeuda-
miento en el futuro proximo™,

En un reporte difundido ayer
entre la comunidad inversionista
a través de la Bolsa Mexicana de
Valores (BMV), Moody’s hizo el
anuncio de que coloco las califi-
caciones en escala global, mone-
da local v extranjera de A3 v las
calificaciones en escala nacional
de México de Aaa.mx de Pemex
en revision para posible baja.

La calificadora, una de las tres
mas influyentes a escala mundial
y que también certifica la calidad
de la deuda del gobierno mexica-
no, justifico su decision en torno
del débito de Pemex porque “la
depresion de los precios del pe-
troleo reducird alin mds la genera-
cion de flujo de efectivo de Pe-
MEX ¥ ocasionard que incremente
el apalancamiento del balance ge-
neral por varios afos™ .

El reporte de la calificadora
destaca que la petrolera mexicana
“ha incrementado su deuda du-
rante anos para financiar grandes
desembolsos para pago de im-
puestos, derechos e inversiones
de capital, sin lograr incrementos
sostenidos en la produccion ni
eficiencias operativas™. Afade:
“aun cuando los precios del pe-
roleo se encontraban en su nivel
pico en 2014, el flujo de efectivo
operativo de 9 mil 100 millones
de dolares fue insuficiente para
cubrir los desembolsos para in-

B La firma puso en “revision para posible baja” la calificacion de la petrolera mexicana

Pemex, con elevada deuda y en
continuo deterioro, dice Moody’s

B La generacion de efectivo se debilito y tendra gran necesidad de endeudarse pronto, afirma
B Explica la petrolera que para atemperar la caida de petroprecios se recorto el presupuesto

versiones de capital de 15 mil 700
millones de dolares™,
Informacion oficial de Pemex
al cierre del primer semestre de
este ano indica que sus pasivos se
elevaron a 3 billones 60 mil 176
millones de pesos, cifra 938 mil

443 millones de pesos superior al
monto en que estan valorados sus
activos, Esto implica que el valor
de los activos de la petrolera me-
xicana es 44 por ciento menor al
monto alcanzado por sus adeudos.

Sobre esta situacion, el reporte

de Moody's menciona que “la
companiia (Pemex) tendrd necesi-
dades de endeudamientos mucho
mayores para financiar el flujo de
efectivo libre negativo ahora que
los precios del petrdleo cayeron
mads de 60 por ciento en relacion

El precio del petroleo tuvo un rebole 1écnico ayer en Nueva York, un dia despues de haber caido a su menor valor en
seis anos, pero el mercado sigue pesimista. La mezcla mexicana de petroleo de exportacion se mantuvo por debajo
de 35 dolares por barnl, pese a ganar 41 centavos, con o que se ubico en 34.16 ddlares. El light sweet crude (WTI)
para entrega en octubre aumento 1.07 délares, a 39.31, y se mantuvo por debajo de los 40 dolares a los que cayd el
lunes. En Londres el crudo Brent del Mar del Norte se negocio en 43.21 dolares el barril, con una ganancia de 52 cen-
tavos o 1.21 por ciento m Foto Ap

con el afio pasado™. Advierte: “a
menos que el gobierno provea im-
portantes inyecciones de capital o
reduzca la carga fiscal v derechos
de manera significativa, Moody’s
espera que Pemex tenga necesida-
des de endeudamiento mucho ma-
yvores en 2016 y 2017, lo que in-
crementard los saldos de deuda
muy por arriba de los niveles his-
toricos en tiempos en los que la
produccidn se encuentra estanca-
da, v la rentabilidad vy el flujo de
efectivo estdn muy débiles™.

La calificadora recordo que la
actual nota de Pemex esta basada
en “las grandes reservas de la
compania’”, su produccion pro-
medio de petréleo, operaciones
integradas en la industria energé-
tica de México y su posicion “de
lider exportador de crudo a Esta-
dos Unidos. Sin embargo, pun-
tualiza el reporte, ““las calificacio-
nes de Pemex también consideran
la fuerte carga fiscal v el crecien-
te apalancamiento de la compa-
nia; los desafios relativos a la pro-
duccion, la cual ha caido
oradualmente en los dltimos anos
debido a la limitada capacidad
que tiene la compania para inver-
tir. Ademas, la falta de una clara
politica financiera con respecto al
apalancamiento de deuda objeti-
vo (que) también restringe las ca-
lificaciones de Pemex™,
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Pemex, con elevada deuda....
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Estrategias para reducir costos

En una nota: “*Postura de Pemex
en relacion con el anuncio de Mo-
odv’s™, la petrolera mexicana
dijo que no es la dnica afectada
por la caida de los precios inter-
nacionales del petroleo v que “en
el dltimo ano ocho de las princi-
pales empresas petroleras a nivel
mundial han tenido una revision a
la baja en su calificacion o pers-
pectiva crediticia™.

En su caso particular, alirmo,

va s¢ tomaron medidas para
atemperar los efectos de la baja
en la produccion v en los precios
del crudo, como el recorte de su
presupuesto por 62 mil millones
de pesos anunciado en febrero
pasado. Anadid que se ha traba-
jado en dilerentes frentes para
contener y reducir sus costos, in-
cluyendo la renegociacion de
contriatos con proveedores y re-
ducciones de gastos en servicios
personales,

Adicionalmente se busca me-
jorar las finanzas de Pemex me-
diante la renegociacion del con-
trato colectivo de trabajo para

disminuir el pasivo pensionario
mediante un convenio entre em-
presa vy sindicato, que ponga las
bases para reducir el pasivo pen-
sionario de la empresa en un pla-
Zz0 no mayor a 90 dias naturales,
ademds de que una parte de ese
pasivo sea asumido por el gobie-
no federal.

En el texto Pemex menciond
que como parte de la estrategia
s¢ buscan asociaciones en im-
portantes proyectos con inver-
sionistas privados en toda la ca-
dena productiva, las cuales se
dardn a conocer en los proximos
meses.



