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Baja Moody’s calificacion a Pemex pero mejora a
perspectiva estable

Julio Gutiérrez
Ciudad de Meéxico. La agencia calificadora de valores, Moody’s, bajo la calificacion de Petroleos Mexicanos (Pemex) de

Ba3 a B1, aunque mejoro la perspectiva de la petrolera a estable.

En un comunicado, la calificadora indico que la rebaja en la calificacidn se debe a los cambios que hizo en la nota
crediticia del pais el pasado viernes.

“La rebaja de las calificaciones de Pemex a B1 de Ba3 fue motivada por la rebaja de la calificacion de México, dada la
importancia critica de la solidez financiera del gobierno y el apoyo en la evaluacion del perfil crediticio de Pemex debido a
su alto riesgo de liquidez", dijo Moody’s en un comunicado.

Afirmé que el cambio en la nota de la empresa productiva del Estado también obedece a los altos vencimientos de deuda
con los que cuenta la petrolera entre 2022 y 2024, al flujo de caja libre negativo continuo, asi como la necesidad de
grandes cantidades de financiamiento externo y del gobierno.

“La accion también tomo en cuenta que el acceso de Pemex a los mercados de capital actualmente es limitado debido a su
alto riesgo crediticio intrinseco”, apunto.

La calificadora sefial6 que precios elevados del petroleo en 2022 y 2023 en comparacion con los niveles observados entre
2020y 2021 respaldaran una mayor generacion de efectivo en el negocio de exploracion y produccion de Pemex en el
periodo, pero simultdneamente aumentaran las regalias y los costos operativos en el negocio de refinacion.

En este sentido, dijo, si bien el crecimiento de la produccién de petroleo y gas ha estado por debajo de los objetivos de
gestidn, es positivo que, desde 2019, Pemex haya tenido éxito en mantener la produccion y reservas relativamente
estables.

“Sin embargo, Moody's estima que, entre 2022 y 2024 la compafiia solo podra mantener la produccién y las reservas en
los niveles actuales dada su incapacidad para invertir mayores sumas de capital en exploracion y produccion”, estimo.

Afirmé que la nueva nota toma en consideraciéon el analisis de incumplimiento conjunto de Moody's, que incluye los
supuestos de la calificadora de un apoyo gubernamental muy alto en caso de necesidad y una correlacion de
incumplimiento muy alta entre Pemex y el gobierno de México, lo que resulta en una mejora de cinco escalones.

“Desde 2016, y lo que es mas importante y cada vez mas desde 2019 hasta 2021, el gobierno ha apoyado a Pemex de
varias maneras, incluidas inyecciones de capital, reducciones de impuestos y redencién anticipada de notas por cobrar del
gobierno. Moody's asume que el gobierno, como prometid, continuara financiando las necesidades de efectivo de la
empresa y ayudara a la empresa a cumplir con sus obligaciones de amortizacion de deuda de 5 mil 100 millones de délares
en 2022, 7 mil 500 millones en 2023 y 8 mil 900 millones en 2024, a partir de marzo de 2022”, preciso.
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La agencia sostuvo que Pemex tiene una liquidez débil y depende en gran medida del apoyo del gobierno. Recordd que el
31 de marzo de 2022, la empresa tenia 2 mil 400 millones en efectivo y no estaba disponible en sus lineas de crédito
rotativas comprometidas para hacer frente a los vencimientos de deuda.

“Estimamos que Pemex tendra un flujo de efectivo libre negativo sustancial entre los proximos 12 a 18 meses, impulsado
por una generacion operativa de efectivo insuficiente para pagar gastos de intereses, impuestos y gastos de capital”,
agrego.

Por su parte, expuso que la perspectiva estable de las calificaciones de Pemex se basa en la expectativa de que la estrategia
comercial y el perfil financiero de la empresa permaneceran sin cambios entre los proximos 12 a 18 meses; también
considera la perspectiva estable actual de las calificaciones de México.



