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MOODY’S LE QUITA PERSPECTIVA DE ESTABLE

[.a CFE hereda
apreciacion negativa
sobre Mexico

El cambio en la opinién de la calificadora sobre la deuda del pais
gener6 un efecto domind en varias emisoras

Octavio Amador
EL ECONOMISTA

LA CALIFICADORA crediticia
Moody’s puso en perspectiva ne-
gativa la deuda de la Comision Fe-
deral de Electricidad (CFE), un dia
después de que colocara bajo la
misma circunstancia la califica-
cién del gobierno mexicano, quien
eseldueno de 100% de las acciones
de la estatal eléctrica.

El viernes, la evaluadora de ries-
gos afirmo las calificaciones de la
CFEen “Baal” (escala global y mo-

nedalocal) y “Aaa.mx” (escalana-
cional de México), pero les retird la
perspectiva de estable como conse-
cuencia del cambio de apreciacion
sobre la deuda soberana de México.

“Aunque el gobierno de Méxi-
€O no garantiza las obligaciones
de deuda de CFE, Moody’s consi-
dera que existe una probabilidad
importante de apoyo proveniente
del gobierno dada la condicion de
la compafiia como entidad 100%
propiedad del gobierno”, refirié
Moody’s en su declaracion sobre el
cambio de perspectiva.

El jueves, la calificadora modi-
fico a negativa la perspectiva sobre
la deuda del gobierno mexicano
(“A3”) debido a la expectativa de
un entorno mds dificil parala con-
solidacion fiscal del pais. Lo ante-
rior debido a un debilitado desem-
pefo econdmico y a la posibilidad
de tener que apoyar con recur-
sos a Petrdleos Mexicanos (Pemex)
ante la crisis de liquidez que ésta
padece.

Ese mismo dia, Moody’s tam-
bién degrad¢ la calificacion de la
petrolera a “Baa3/Aa3.mx”, desde

“Baal/Aaa.mx”, ante la perspecti-
vade que las métricas crediticias de
la empresa empeorardn por la per-
sistencia de bajos precios del cru-
do, altos impuestos y por €l trance
hacia un presupuesto ajustado.

En el caso de la CFE, la eva-
luadora de riesgos no espera que
se genere una presion al alza de la
calificacién en el corto plazo. En
cambio, “la calificaciéon podria
quedar presionada a la baja si: a)
baja la calificacién soberana, b) los
indicadores crediticios intrinsecos
de CFE se deterioran de manera
sostenida, o c) existe evidencia de
un apoyo del gobierno menor al es-
timado”, dijo.

En el 2015, la CFE hil6 cinco
anos consecutivos registrando pér-
didas, que el afio pasado tocaron su
mdximo histérico al ubicarse en
93,912 millones de pesos, el doble
que en el 2014. El monto coincide
con un periodo de baja de las ta-
rifas eléctricas a los usuarios fina-
les, aunque la administracion de la
empresa atribuye dos terceras par-
tes de las pérdidas al pasivo laboral.

OTRAS PERJUDICADAS

El cambio de perspectiva de
Moody’s sobre la deuda soberana
de México también afectd las apre-
ciaciones crediticias de empresas
como Coca-Cola FEMSA (Kof) y
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El gobierno de México no es garan-
te de la deuda de la CFE, pero al ser su
duefio, Moody’s estima que existe una
probabilidad importante de apoyo.
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Arca Continental (AC), que fueron
modificadas a negativas.

La calificadora puntualizé que
se trata de emisoras con una ca-
lificacion superior a la de México
(“A2” y “Aaa.mx”), lo cual se debe
ala fortaleza de sus métricas cre-
diticias, amplia liquidez, limita-
da dependencia al fondeo bancario
y a su generacion de efectivo fuera
del pais; pero su fuerte presencia en
Meéxico las hace susceptibles de los
cambios en la perspectiva de éste.

“Con 52% de sus ingresos de-
pendientes de México, las califica-
ciones de AC podrian ser afectadas
por un agudo deterioro de funda-
mentales domésticos”, explico
Moody’s.
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