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SE ENCUENTRA CERCA DE LOGRARLO

Su objetivo es recuperar
el grado de inversion

PARA LOGRARLD, la cementera trabaja fuertemente en la
reestructuracion de sus pasivos

Ricardo Jiménez
ricardo jimenez @eleconomista. mx

CEMENTOS MEXICANOS podria
lograr el grado de inversion en el
largo plazo, gracias a lareestructu-
racion de sus pasvos y a la exten—
s16n de su perfil de vencimiento de
la deuda, dijo Luis Manuel Marti-
nez, directorde calificaciones cor—
porativas de Standard & Poor’s.

“Cemex ha mostrado una recu—
peracion y una tendencia positiva
enlostiltimos afios, con lo cual ele-
o el nivel de ingresos, mejora sus
margenes y generd mayores flu-
jos", dijo en entrevista.

El especialista menciono que,
antes de la crisis economica del
2008, Cemex habia alcanzado el
grado de inversion; es decir que la
calificacion de su deudase encon-
trabaen “BBEB”, lo cual no implica
riesgo alguno para el pago oportu-
no de sus pasivos.

Sin embargo, explicd, después
de la crisis, debido al nivel de en-
deudamiento al que lleg6, aunado
a la depreciacion del peso mexica-
no vy la caida en sus ingresos, pro-
voco un riesgo de imcumplimien—
to de dos a tres anos, “y fue en ese
momento en el que le bajamos la
calificacion hasta ‘B-’, cercade la
{CCC’, categoria que nosdice que la
probabilidad de pagoes casinulo”.

En el 2012 la calificacion de Ce-
mex seguia siendo “B-", sin em-
bargoese afio lacementera empezd
a refinanciar su deuda y a mitigar
algunos riesgos de liquidez. “Pen-
samos gue eso era consistente con
unamejora en la calificacion”, in-

En ese sentido, en el siguien-
te ano S&P le subia la calificacion
a Cemex en dos ocasiones, prime—
rode “B-"a “B” y posteriormente
de“B”a“B+",

El directvo considero que Ce-
mex va por buen camino pa-
ra lograr su grado de inversion. “A
Cemex le falta mejorar sus me-
tricas financieras para lograr esa
calificacion™.

Martinez comento que paraex-
plicar su metrica financiera, S&P
analiza el nivel de endeudamiento
v la generacion de flujo de efectivo.

Existen rangos para definir la
metrica, como la convencional

deuda/ERITDA.
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Debido al alto nivel de endeudamiento en el gue Incurrid la cementera tras

|a crisls economica del 2008, S&P bajo su callficaclon. Fomo arcHvD EE: MIBLEL

BLANCARTE

‘ Vemos con
optimismo que
pronto llegue a ese nivel,

pues setratadeuna
BMpresa con una
diversificacion amplia, y
eso le permite de alguna
forma mitigar la
volatilidad en los
mercados en donde
participa”.

Luis Manuel Martinez,
director de calificaciones
corporativas de

Standard & Poor’s.

2008

FUE EL ANO
en el que Cemex perdld
el grado de inversidn por
parte de S&P.

Bajo ese parametro, Cemex se
encuentra arriba de cincoveces, y
el nivel para obtener grado de in-
version debe estar por debajo de
1.5veces.

Por su parte, el director de ca-
lificaciones corporativas para Meé-
xico de Fitch Ratings, Alberto
Moreno, informo que en estos mo-
mentos la empresa mantiene una

calificacién de “B+”.

AMPLIAS POSIBILIDADES

El especialista ve amplias posibi-
lidades para que Cemex aleance el
grado de inversion. Sin embargo, a
la cementera regiomontana atn le
faltan cuatro escalones para llegar
aesenivel; es decir, ala calificacion
de “BBB-".

“Vemos con optimismo que
pronto llegue a ese nivel, pues se
trata de una empresa con una di-
versificacion amplia, v eso le per-
mite de alguna forma mitigar la
volatilidad en los mercados en
donde participa”, indicé.

Menciono que en la recupera-
cion de Cemex serd determinan-
te el crecimiento de la economia
de Estados Unidos, va que es uno
de sus mercados mas importan-
tes para la generacion de flujo de

Agrego que en el caso de Mexi-
co, también espera que en un par
de anos el sector de la construc-
€16n muestre un avance, sobre to-
do con los planes del gobierno de
construir el Aeropuerto de la Ciu-
dad de Mexico.

Con relacion a Colombia, el es—
pecialista comento que existen
amplias expectativas para Cemex,
porque igual serd favorecido por el
crecimiento esperado en la indus-
tria de la construccion, sobre todo
enlalaparte de vivienda.
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