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EMPRESAS

Mejora Fitch calificaciones de Cemex

© Exposicion al tipo
de cambio es alta
dado que 83% de su
deuda esta en dolares

ARTRURO BARCENAS
abarcenaz@elfinanciero.com

Debido al fortalecimiento de la ge-
neracién de flujo, mejoras en vo-
lumen dentro de sus principales
mercados y su estrategia de des-
apalancamiento, Fitch Ratings
mejord sus calificaciones sobre
Cemex.

La firma incrementé las ca-
lificaciones en escala nacional
de Cemex, a A(mex) desde A-
(mex) y al mismo tiempo, rati-
ficd las calificaciones en escala
zlobal (IDR) en BB- y ratificé las
de corto plazo en escala nacio-
nal en F2{mex).

Agregd que la perspectiva so-
bre las calificaciones es estable, lo
cual reflejala habilidad de Cemex
para reducir el apalancamien-
to a través de una combinacién
de iniciativas estratégicas orga-
nicas a inorgdnicas durante los
proximos trimestres, a pesar de
laincertidumbre econémica pre-
sente en varios de sus mercados
principales.

“Las calificaciones de Cemex
contintan reflejando su posicidn
de negocios fuerte ydiversificada”,
indica Fitch.

La calificadora estima que Ce-
mex generard aproximadamente
2 mil 700 millones de délares de

tod los ilti

EBITDA Y que la razén de deuda
neta/EBITDA se situard alrededor
de 4.6 vecesen 2016.

Las proyecciones de Fitch to-
Man en cuenta ventas (It‘ acrivos
equivalentes a 300 millones de
ddlares, ademas de 500 millo-
nes de délares procedentes de
la Oferta Publica Inicial de su
subsidiaria en Filipinas duran-
te este afio.

Ademads, la empresa firmé un
acuerdo paralaventade activosen
los Estados Unidos de aproxima-
damente 400 millones de délares,
aunado a que contempla la venta
de activos adicionales; lo que po-
dria contribuir a la reduccion de
la deuda bruta.

FOCOS

Proyeccion. Fitchestima que el
flujo de fondoslibre continuara
porarribade 800 millones de
ddlares durante 2016y 2017; 1o
que se compara favorablemente
conlos587 millonesdel 2015.

Megativo. La naturaleza ciclica
delaindustriadel cemento

planteariesgos alacapacidad
deCemex para reducirsu nivel
de apalancamiento de manera
organica enel mediano plazo.

BLOOMBERG

ESTRATEGIA. Cemexmantiene unperfil de amortizacion de deuda manejable gracias asus esfuerzos agresivos derefinancia-

“Las calificaciones
de Cemex
continuan
reflejando su
posicion de
negocios fuertey
diversificada”

Fitch Ratings

Fitch detallé que el bajo rendi-
miento del precio de su accién en
los Giltimos 12 meses tiene un im-

pacto negativo sobre la capacidad
de la compaiiia de convertir mds
de mil millones de délares de deu-
da a capital.

“Cemex tiene obligaciones con-
vertibles subordinadas por 690
millones de délares con venci-
miento en 2018 y 521 millones
de ddlares con vencimiento en
2020. Los precios de conversion
paraestas notas son 8.92 délares
por ADS para las notas converti-
blesen 2018y 11.45 ddlares por
ADS para las notas convertibles
en 20207,

Detallé que las acciones de em-
presa cotizan en niveles de 6.86
délares por ADS y que una mejo-
raensucotizacion porencimadel
precio de conversion de las notas
con vencimiento en 2018 podria
resultar en una reduccion del apa-
lancamiento neto a alrededor de
3.5 porciento parael aio 2018, sin
tomar en cuenta ventas adiciona-
les de activos.

Asimismo, dijo que la exposi-
cion de Cemex al tipo de cam-
bio continda alta dado que 83
por ciento de su deuda total esta
denominada en délares esta-
dounidenses, mientras que, apro-
ximadamente 24 por ciento de la
generacion de EBITDA proyecta-
dapara 2016 estard denominada
en esta moneda.

“La exposicién de la compaiia
al tipo de cambio fue un factor que
limité el desapalacanmiento du-
rante la segunda mitad de 2015
debido a la depreciacién de mo-
nedas como el peso mexicano v
colombiano”, afnadié.



