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PEMEX SENSIBILIZARA A Tras recibir una nota de revision con perspectiva negativa sobre sus créditos, la empresa petro-
, lera buscara un acercamiento con la calificadora para sensibilizarla sobre la confianza de emi-
MOODY'’S SOBRE DEUDA  sores crediticios respecto de su capacidad de pago, a pesar de la creciente deuda. P4-5

Total créditos bancarios y bursatiles de

Pemex (MILLONES DE PESOS Y EQUIVALENTES
ALTIPO DE CAMBIO DEL 30 DE JUNIO DEL 2015)

- ANO ACTUAL 127,029

- HASTA UN ANO 41,425
- HASTA 2 ANOS 74,619
- HASTA 3 ANOS 98,082
- HASTA 4 ANOS 103,760

-HAsTASANOsomAs 886,746

FUENTE: BOLSA MEXICANA DE VALORES




REVISION DE NOTAS CREDITICIAS

Pemex buscara
tener acercamiento
con Moody’s

La petrolera no polemizara sobre la perspectiva de la calificadora, pero si pretende “sensibilizarla”
sobre la confianza que instituciones crediticias le han demostrado sobre su capacidad de pago

Luis Carmriles
EL ECONOMISTA

UN DIA después de que la calificadora

Moody's de México anunciara que pon-
dra en revision, con perspectiva a la ba-
ja, las calificaciones de deuda de Petrolecs

Mexicanos (Pemex ), la empresa producti-
va del Estado recibicuna serie de cartasde

diversos bancos internacionales que res-
paldan la solidez de la compania y la con-
fianza que tienen en su operacion de cor-
to v largo plazo.

Ladecision de Moody's se aplicaacerca
de 31,000 millones de dolares que se tie-
nen en emisiones de deuda internacional.

Pese al respaldo presentado, el pasoa
seguir para la petrolera es informar pun-
tualmente sobre los planes de la compa-
fila, discutir con la calificadora los alcan-
ces de sus proyectos y los avances que se
tienen en temas clave y que son hoy mo-
tivo de discusion: pensiones, deuda v ca-
pacidad de produccion, explico una fuen-
te de Pemex.

Cabe destacar que una vez aproba-
da la reforma energetica donde a Pe-
mex le otorgaron una serie de libertades
y autonomia de gestion y de operacion,
Moody's de México incremento de ma-
nera unilateral la calificacion que tenia
sobre la empresa.

De esa manera es que llego a tener las
siguientes calificaciones: “A3" en esca-

la global, moneda local v extranjera, yen

|
El dia miérco-
les, Moody's
anuncio que
puso en re-
vision, con
perspectiva a
la baja, las ca-
lificaciones
de deuda de
Pemex.

DEUDA
PEMEX

En el 2015, Permex
enfrentara vencimientos por
127029 millones de pesos,
10% de los vencimientos
totales, dado que 67% estd
a Cinco o mas anos.

ARNO ACTUAL
83,524

[ Toral 1'331,661 |
\_ pesos _J

43,504

FUEMTE: BOLSA MEXICANA DE WALORES

escalanacional, “Aaa.mx”. Hoyambases-

Pemex considera que una de las opcio-
nes que se tiene esque se le regresealaca-
lificacion anterior, sustentada con ele-
mentos de largo aliento v que permite que
las otras compafiias lo tengan en un buen
concepto. Mas ain, no creen que la revi-
sion iniciada por la calificadora vaya a te-
Ner consecuencias y que esta accion vaya
ageneralizarse.

Sin embargo, reconocen, a nivel global
este tipo de acciones se han hecho comu-
nes, en gran medida porque el panorama
ha cambiado de manera importante.

Standard and Poor's Ratings Services
otorgo las signientes calificaciones: en
escala global de riesgo crediticio y deu-
da de largo plazo en moneda extranje-
ra, de “BEB”, y en moneda local, de “A-

*: sus calificaciones en riesgo crediticio y
deuda en escala nacional (CaVal) de lar-
go plazo son “mxAAA” v de corto plazo,
de “mxA-1+".

Fitch Ratings, por su parte, califi-
co en escala nacional de largo plazo a Pe-
troleos Mexicanos en “AAA(mex)”, ra-
tifico las calificaciones de Issuer Default
Rating (IDR) en Escala Internacional Mo-
neda Extranjeray Localen “BBB+" y “A ",
respectivamente.

La revision surgio a partir de ladébil ge-
neracion de efectivo y perfil financiero de
la compafiia en lo que va del 2015 v la opi-
nion de Moody's que continuara su dete-

Total créditos bancariosy bursatiles (MILLOMNES DE PESOS ¥ EQUIVALENTES AL TIPO DE CAMBIO DEL 30 DE JUNIC!)

rioro en los proximos afios. La generacion
de efectivo se debilito debido a los meno-
res precios del petroleo y ocasionara gran-
des necesidades de endeudamiento en el
futuro proximo.

HR Ratings tiene a Pemex en el nivel
de “HR AAA”, lo que significa que se le
considera de la mas alta calidad crediti-
cia, “ofreciendo gran seguridad para el pa-
go oportuno de las obligaciones de deuda.
Manti i e e PRl
CLIMA GLOBAL ADVERSO

Para Pemex, la decision tomada por
Moody’s esta mas que relacionada con los
cambios ocurridos en el entorno interna-
cional del petrdleo, toda vez que cuando se
mejoro la calificacion la reforma energeti-
camexicana era una gran ventana al mun-
do que le permitiria a la empresa producti-
wva del Estado resolver su futuro y se tenian
precios del petréleo muy cerca delos 100
dolares por barril.

Hoy la apertura sigue en marcha, pero
el precio de los crudos marcadores esta a
menosde la mitad. El Brent cerro sobrelos
43.46 dolares por barril, en tanto el West
Texas Intermediate esta en los 38.92 dola-
res, v la mezcla mexicana de exportacion
seubica enlos 35 dolares.

Las platicas con Moody’s no son pa-
ra pelear una calificacion o para que lo re-
consideren, explico la fuente, sino para
que la decision que se tome este completa-
mente informada y que tengan el panora-

ma completo de lo que viene para Pemex,
porque si hay temas que le corresponden a
la petrolera, pero hay otros en los que difi-
cilmente se puede hacer algo.

Uno de los datos claves presentados por
Moody's fue que el flujo de efectivo opera-
tivo de 9,100 millones de dalares fue insu-
ficiente para cubrir los desembolsos para
inversiones de capital de 15,700 millones
de dolares.

Otro dato es que esperan que Pemex
tenga necesidades de endeudamiento ma-
yores para financiar el flujo de efectivo li-
bre negativo que ahora esta bajo, porque

MONEDA NACIONAL ~ ® MONEDA EXTRANIERA
HASTA UN ANO HASTA 2 ANOS HASTA 3 ANOS HASTA 4 ANOS
14,693 62,084 77,158 84,708

26,732

12,536

20924 19052

Entorno. Pemex explica que la decisién de la
calificadora se debe a los cambios en el entor-
no internacional del petréleo. Fotor ap

los precios del petroleo cayeron mas de
607 en relacion con el aho pasado.

“Moody’s espera que Pemex tenga ne-
cesidades de endeudamiento mucho ma-
yores en el 2016 y el 2017, lo que incremen-
tara los saldos de deuda muy por arribade
los niveles histéricos en tiempos en los
que la produccion se encuentra estancada
yla rentabilidad y el flujo de efectivo estan
muy debiles”, resume.

luis carriles@eleconomista mx
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Moody’s considera
que la generacionde
efectivo de Pemexes
débily ante la pers-
pectiva de bajos pre-
cios del petroleo, su
necesidad de endeu-
damiento sera mayor
en el futuro.

MILLONES

de délares es el monto

de ladeuda de Pemex a
la cual aplica la revision
a la baja con perspecti-
va Negativa de su nota
crediticia.

@ Hacia adelante es
deseable que el ré-
gimen fiscal que se
le aplique a Pemex
sea comparable con
elde otras empresas
del sector”.

Moody’s

166,710

MILLONES
de pesos es el monto del
balance financiero nega-

tivo de Pemex al primer
semestre del 2015.

236,400

MILLONES
de pesos es el monto de
actividades de financia-

miento de Pemex en lo
que va del afo.




