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¢,Qué implican las malas calificaciones ala
deuda de Pemex?

FORTUNE EN ESPANOL20 ABRIL, 2020

Grupo Monex prevé mas presion para las finanzas publicas de México y obstaculos para la recuperacion
de la inversion en el pais.

Las recientes bajas a la calificaciones de Pemex creceran aun mas en el corto plazo su gasto financiero, y
por lo tanto supondran mas presion para las finanzas publicas del pais, de acuerdo con un anélisis de Grupo
Monex.

Ademas, los ajustes realizados a las notas de la petrolera por parte de Moody’s y Fitch podrian obstaculizar
la recuperacion de la inversion en México y limitar ain mas el crecimiento economico, agrego el area de
analisis del prestamista en un reporte para sus clientes.

“Los sucesos de hoy (viernes) eran un resultado anticipado, pero su materializacion constituye un evento
disruptivo para las condiciones econémicas del pais”, considerd6 Monex.

Moody’s degrado la semana pasada la calificacion de Pemex en dos escalones, al pasarla a Ba2, desde Baa3.

Debido a que Fitch Ratings ya habia degradado a la petrolera (lamas reciente fue el viernes, antes del
anuncio de Moody’s) ya se cumple la condicion que impide a varios fondos de inversién mantener la
posesion de los bonos de la empresa, pues dos de las tres grandes calificadoras los ubican ya en grado
especulativo, recordé Monex.

La otra gran calificadora, S&P, recortd a finales de marzo su nota para la deuda de la petrolera de ‘BBB+’ a
‘BBB’, aun en grado de inversion.

Calificaciones de las principales agencias El recorte de Moody’s a la deuda de Pemex fue una
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¢, Qué argumenté Moody’s sobre Pemex?

La vicepresidenta senior de Moody’s, Nymia Almeida, indicé en el reporte de la agencia sobre Pemex que la
medida tomo en consideracion expectativas para un periodo prolongado de flujo de caja libre negativo y la
necesidad de financiamiento externo, a pesar de los esfuerzos de la petrolera para ajustar los costos e
inversiones a los bajos precios del petrdleo.

La calificadora apuntd que la degradacion refleja la alta vulnerabilidad de la petrolera a los bajos precios de
los productos basicos dada su fragil posicion de liquidez y su excesiva deuda.

La deuda de la petrolera se ubica en 105,200 millones de dolares, de acuerdo con el reporte financiero del
cuarto trimestre de 2019.

Expuso que entre mediados de 2019 y principios de 2020, el gobierno federal pudo estabilizar la produccién
de petréleo y refinanciar la deuda, pero la generacion de flujo de efectivo y las métricas crediticias de Pemex
seguiran siendo débiles en el futuro a medida que la empresa lidie con los bajos precios del petroleo, los
altos vencimientos de la deuda y la baja inversion en exploracion y produccion a favor de una expansion de
su negocio de refinacion, que ha generado peérdidas por varios afios.

Consideré que la necesidad de fondos externos para cubrir el flujo de efectivo libre negativo aumentara
como consecuencia de la capacidad limitada de la compafiia para mejorar sus resultados comerciales debido
a la maduracién de campos petroleros, la escasez de capital para invertir lo suficiente en exploracién y
produccion, con consecuencias negativas en la produccion y el reemplazo de reservas, y el mandato
gubernamental de expandir el negocio de refinacion.

En el caso de la refinacion, Moody’s prevé que continuaran las pérdidas operativas del negocio y que sera
vulnerable a las tendencias de demandas a mediano plazo de la industria del petr6leo y gas.

Te puede interesar: Las calificadoras nos vigilan

.Y sobre ladeuda de México?

En su anuncio del viernes sobre la calificacion del pais, Moody’s expuso que la perspectiva de crecimiento a
medio plazo de la segunda mayor economia latinoamericana se debilito.

“La perspectiva negativa refleja el riesgo de que la fortaleza economica y fiscal se deteriore ain mas de lo
reflejado en la calificacion de Baal debido a la persistente incertidumbre en torno a la direccion de las
politicas ptblicas a mediano plazo”, senald en un reporte sobre la nota soberana de Meéxico.

La agencia destaco que la situacion financiera y operativa de Pemex “esta erosionando la fortaleza fiscal del
Estado, que se encuentra presionado por un crecimiento mas lento de los ingresos debido a una economia
mas débil”.

Impacto del nuevo coronavirus
La rebaja de Moody’s a la nota de México llega dos dias después de que Fitch Ratings redujera su

calificacion, de “BBB” a “BBB-"" con perspectiva estable, previendo que el impacto del COVID-19
conducira a Mexico hacia una fuerte recesion.
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S&P hizo lo propio a finales de marzo, dejando la calificacion de la deuda del pais en “BBB”, con
perspectiva negativa.

Hacienda reconocié en un comunicado que la accidon de “las tres principales agencias calificadoras” se da en
momentos en que “el panorama econdémico global se ha deteriorado rapidamente”, pero destaco que las tres
mantienen a México en grado de inversion.

“Esto permite que el Gobierno de México contintie teniendo amplio acceso al financiamiento en los
mercados nacionales e internacionales de capital en condiciones favorables de plazo y tasa de interés”,
agrego.

La economia mexicana podria contraerse este afio casi 4%, segun estimados del gobierno, mientras que el
Fondo Monetario Internacional pronosticé la semana pasada una debacle del 6.6% para la economia
mexicano en 2020 por el efecto del nuevo coronavirus.

Con informacion de AFP y Francisco Rivera



