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En pl'lmer Moody’s y Fitch colocan deuda de la petrolera abajo del grado de inversiéon

Bonos de Petroleos

Mexicanos va son basura

e Adiciembre, la petrolera contaba con 3,200 millones de délares en efectivo; actualmente tiene
8,900 millones de délares en lineas de crédito revolventes
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La calificacion
de Pemex
reflejala alta
vulnerabilidad de
la compaiiia a los
bajos precios de
los commodities,
dada su frigil
posicion de
liquidez y la
excesiva carga
deladeuda”.

Moody’s

COMUNICADO.

2,600

MILLONES

de dolares es a

lo que equivale

la reduccién de
impuesfos que el
gobierno hizo a la
pefrolera para este
ano.

36.91

DOLARES

es el precio
promedio de la
mezcla mexicana
de petrdleo en lo
que va del ario.

oody’s recorto la ca-

lificacién a la empre-

sa Petrdleos Mexica-

nos (Pemex) en dos

escalones para dejarla
en “Ba2” con perspectiva Negativa, con
esta accion, pierde el grado de inversion
en una segunda agencia calificadora.

“Degradamos la calificacion de Pemex
y mantenemos la perspectiva Negativa
siguiendo la accion sobre México, ante la
importancia critica que tiene el respaldo
del gobierno sobre Pemex y su fortale-
za financiera en la evaluacion del riesgo
crediticio”, aseverd Nymia Almeida, vi-
cepresidenta senior de Moody’s.

El mismo dia, Fitch recort6 la nota de
Pemex que desde junio del afio pasadoya la
habfaubicado en grado especulativo, ahora
ladejo en “BB-” con perspectiva Estable.

“La rebaja de calificacion refleja el
vinculo directo de la compafiia con la
calificacion soberana de México”.

Elnuevo escalon en Fitch, indica “una
elevada vulnerabilidad al riesgo de cré-
dito, particularmente, en la eventualidad
que se presenten cambios en las condi-
ciones de la economia y los negocios”.

Grado especulativo

La analista de Moody’s preciso que pa-
ra el recorte tomo en consideracion “el
flujo de caja negativo por un periodo
prolongado a pesar de los esfuerzos de
la compania para ajustarse a los bajos
precios del petroleo”.

En el comunicado, explican que “la
calificacion de Pemex refleja la alta vul-
nerabilidad de la compariia a los ba-
jos precios de los commodities, dada su
fragil posicion de liquidez y la excesiva
cargadeladeuda”.

Detallan que entre mediados del 2019
y principios del 2020, 1a administraciéon
pudo estabilizar 1a produccion del pe-
tréleo y refinanciar la deuda. Sin em-
bargo, matizaron que “la generacion de
flujo de efectivo y las métricas crediti-
cias de Pemex seguirdn siendo débiles
en el futuro previsible, a medida que la
empresa lidie con los bajos precios del
petrdleo, altos vencimientos de deuda
y baja inversion en exploracion y pro-
duccion a favor de una expansion de su
negocio de refinacion que ha generado
pérdidas por varios afios”.

Fondos, insuficientes
De acuerdo con los analistas de la agen-
cia, “la necesidad de fondos externos
de Pemex para cubrir el flujo de efecti-
VO aumentard como consecuencia de la
capacidad limitada de la compariia pa-
ra mejorar sus resultados comerciales”.
Alo que hay que agregar el manda-
to de expandir el negocio de refinacion

I Cambios en el tablero
Los dliimos recortes que las agencias calificadoras han dado a la empresa
productiva del Estado reflejan la vulnerabilidad por la que ésta atraviesa.
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do pérdidas operativas.

En el mismo andlisis de Moody’s
consignaron que “la rapida y creciente
propagacion del brote del coronavirus,
mads el deterioro de las perspectivas eco-
nomicas mundiales, la caida del precio
internacional del petrdleo y la disminu-
cién del precio de los commodities estan
creando un extenso choque crediticio”.

El sector del petrdleo y el gas ha si-
do uno de los mds afectados debido a
su sensibilidad a la demanday al senti-
miento del consumidor.

Especificamente, detallan “las debi-
lidades en el perfil crediticio de Pemex
lo han dejado vulnerable a los cambios
en el sentimiento del mercado en estas
condiciones operativas sin precedentes
y Pemex sigue siendo vulnerable al bro-
te que continua extendiéndose.

La agencia finalizo asegurando que
“las calificaciones de ‘Ba2’ con pers-
pectiva Negativa de Pemex, toman en
cuenta el andlisis de incumplimien-
to conjunto de Moody’s que incluye
los supuestos de la agencia de un res-
paldo gubernamental muy alto en ca-
so de necesidad y una correlacion de

NUmeros que no cuadran

Los analistas precisaron que el gobier-
no ha anunciado una reduccién de im-
puestos a Pemex de 2,600 millones de
dolares para este afo y la suposicion ba-
sica de que el gobierno brindard apoyo
para ayudar a financiar el flujo de caja
negativo de Pemex.

Consideraron, entonces, que lacom-
pafifa tendra que aumentar la deuda
para invertir y cumplir con el objetivo
revisado del gobierno y Pemex de man-
tener la produccion estable desde los ni-
veles del 2019.

Expresaron que Pemex tiene una li-
quidez débil y depende en gran medida
del apoyo del gobiernoy detallaron que,
al 31 de diciembre, la petrolera contaba
con 3,200 millones de dolares en efec-
tivo; actualmente, tiene 8,900 millones
de ddlares contratados en lineas de cré-
dito revolventes, comprometidas y no
utilizadas para cubir mds de 8,000 mi-
llones de dolares en vencimientos de
deuda en el 2020-2021, ademads del flujo
negativo de efectivo estimado en mds de
9,000 millones de dolares en el periodo.



