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Advertencia de Moody’s no prospera
en tanto Meéxico respalda a Pemex

Moody’s Inves-
tors Service esta
advirtiendo que
quiza México no
pueda brindar a
su compafiia petrolera estatal en
apuros el apoyo financiero que ne-
cesitara este mismo afio.

Para Standard Life Investments
Ltd. y Actinver Casa de Bolsa SA,
hay escasas probabilidades de que
el gobierno vuelva la espalda a Pe-
troleos Mexicanos. Sibien México—
que puso finalmonopolio de Pemex
como parte dereformasintegralesen
2013- enfrenta ingresos mas bajos
debido a su economia vacilante, el
gobierno continda teniendo un in-
terésparticularen garantizarque el
productor petroliferosalgaadelante.

Pemex financiard detodos modos
un 30 por ciento del presupuesto de
Meéxico, segtin estimaciones oficiales.

“El gobierno mexicano no puede
permitirse dejar de respaldar a Pe-
mex”, dijo Kieran Curtis, gerente
de cartera de mercados emergen-
tes en Standard Life, con sede en
Edimburgo, que tiene a su cargo
385 mil millones de dolares.

“Elapoyo soberano no cambiard
sunaturaleza durante al menos cin-
coaflosy continuara siendo apoyo
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soberano posteriormente. Moody’s
tiene raz6n en pensar en cambios
enlarelacién, perono sé hastaqué
punto seran significativos”.

La capacidad de Pemex de contar
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conelrespaldo gubernamental con-
tintiallevando tranquilidad alos in-
versoresenbonos. Lacompaiiaseha
mantenido mejor que sus pares del
sectoren AméricaLatinaeneldltimo

afo, cuandolos precios del petréleo
se desplomaron un 45 por ciento.
Susbonosdenominadosenddla-
resperdieronun promediode 2.6 por
ciento eneselapso, en comparacion
conunacaidade 8.8 porcientoenla
deudade productores petroleros de
la regién como Petroleo Brasileiro
de Brasil y Ecopetrol de Colombia.
Posiblemente Pemex necesite
ayuda gubernamental ya el afio
préximo conforme su produccion
cae a los niveles mas bajos desde
porlomenos 1990, segtin Moody’s.
Pero teniendo en cuenta que el
presidente mexicano Enrique Pefia
Nieto se propone reducir un déficit
presupuestario frente a los ingre-
sos petroleros en baja, es posible
que el gobierno no pueda salir en
auxilio de Pemex, dijo la compa-
fifa calificadora en uninforme esta
semana. Los ejecutivos de Pemex
no respondieron a una consulta
enviada por correo electrénico.
El presupuesto 2016 de Méxi-
co, publicado la semana pasada,
pone de relieve las dificultades
que tendran las finanzas del pais
elafio préximo. Supone un precio
delpetréleo de 50 de délares para
2016yunaproducciénde crudoen
los niveles mds bajos desde 1980.

Lacalificacion A3 de Pemex, que
es el séptimo grado de inversién
mas alto, se basa en la hipdtesis
de un apoyo gubernamental “muy
alto”, dijo la calificadora.

“Hay un presupuesto mas ajusta-
do y una politica que apunta a con-
trolar el déficit”, dijo el analista de
Moody’s, Jaime Reusche, desde Nue-
va York. “México estd recortando
gastos donde puede. Puede haber
una posibilidad menor de apoyo”.

Noobstante, Pemex puedellegar
aaprovechar un nuevo instrumento
de financiamiento que el gobierno
presento este mes, conocido como
FibraE, que permitira alaempresa
titularizar activos como tuberias,
ayudandoaaliviar sus necesidades
deefectivo, segtin Araceli Espinosa,
responsable deinvestigaciénenren-
tafijaen Actinver Casade Bolsa SA.

“Veremos una transformaciénde
Pemex en la reforma”, dijo. “Pero
serd gradual. Hace cinco afios,
hubo propuestas de reforma, la
cantidad de deuda pendiente era
enorme y el balance general de
Pemex era terrible.

Cinco afos después, la califica-
cién sigue siendo la misma. Has-
tahoy, nada cambié y el gobierno
ha seguido brindandole apoyo”.



