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No hay motivos para modificar calificacion de Pemex
este semestre: Moody's

Moody's, que tiene una perspectiva negativa sobre la calificacion 'Baa3’ de Pemex, dijo
que si no sucede nada importante, no volvera a llevar a la petrolera a revision hasta

mediados del ailo.
BLOOMBERG /AMY STILLMAN
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Moody's Investors Service dijo que no espera revisar la calificacion de Petréleos Mexicanos (Pemex) en el
primer semestre del afio, ya que no ve un catalizador importante para el cambio a medida que la empresa mejora
su liquidez y se espera que aumente la produccion en un 1 por ciento este afio.

Las ganancias de Pemex en el cuarto trimestre de 2019 estuvieron en linea con las expectativas desde una
perspectiva de flujo de efectivo, dijo este jueves Nymia Almeida, analista principal de Pemex para Moody's, en
una entrevista telefonica. La calificacion de Pemex tiene una perspectiva negativa debido a la calificacion de
Meéxico, dijo.

Pemex, la petrolera més endeudada del mundo, ha visto caer la produccion cada afio desde un pico en 2004. Eso
ayudo a desencadenar una rebaja de calificacion de Fitch quitandole el grado de inversion. Un movimiento similar
por parte de las calificaciones de Moody's o S&P Global seguramente conduciria a la eliminacién de Pemex de los
indices de grado de inversion en todo el mundo y a una posterior venta forzada.

"Si no sucede nada importante, positivo o negativo, no volveremos a llevar a Pemex al comité para revisar la
calificacion antes de mediados de afio", dijo Almeida. “Se activaria basicamente debido a cualquier cambio en la
calificacion de México. La pregunta es qué tan sostenibles son estos aspectos positivos™.

Moody's necesita "dos o tres aflos de visibilidad al menos para revisar una calificacion o riesgo intrinseco",
agrego.

Moody's tiene una perspectiva negativa sobre la calificacion 'Baa3' de Pemex. También tiene una perspectiva
negativa sobre su calificacion soberana 'A3' para México.

La semana pasada, Pemex registr6 una pérdida neta de 346.1 mil millones de pesos durante 2019, de los cuales la
mitad se produjo solo en el cuarto trimestre. La razdn de la caida no se explico por completo.

El diferencial de rendimiento de los bonos de Pemex con vencimiento en 2027 sobre el soberano mexicano se
disparé al maximo desde septiembre este jueves después de alcanzar un minimo historico en febrero.

"Se estan tomando su tiempo", dijo Alonso Cervera, economista jefe para América Latina de Credit Suisse Group
en respuesta a los comentarios de Almeida. "Creo que el mensaje implicito es que los resultados de 2019 no fueron
suficientes para cambiar la calificacion, al menos por ahora".



Almeida dijo que abril serd un "mes importante" para Pemex, debido a un informe de reservas que se espera al
final, junto con los resultados de la compatiia para el primer trimestre de 2020.

El presupuesto de inversion de Pemex para 2020 de 16 mil 700 millones de ddlares, el 81 por ciento del cual se
asignaria a exploracion y produccion, requeriria precios mucho mas altos del crudo y el combustible que respalden
la generacion de efectivo o financiamiento externo, segiin una nota de Moody's.

A pesar de un programa acelerado de perforacion en un grupo de campos en tierra y en aguas poco profundas, la
produccion de crudo y condensado fue de 1.69 millones de barriles por dia en el cuarto trimestre, con pocos
cambios con respecto a los tres meses anteriores. Su negocio de refinacion contribuy¢ a las pérdidas, con las seis
plantas existentes operando a aproximadamente el 34 por ciento de su capacidad.



