
Ciudad Autónoma de Buenos Aires, 27 de noviembre de 2024

Sres.
Comisión Nacional de Valores
Bolsas y Mercados Argentinos S.A.
Mercado Abierto Electrónico S.A.
Presente

Ref.: President Petroleum S.A. – Hecho Relevante.

De mi consideración:

[bookmark: _GoBack]Tengo el agrado de dirigirme a Ustedes en mi carácter de Responsable de Relaciones con el Mercado de President Petroleum S.A. (“President”) a fin de informar que, con fecha 26 de noviembre de 2024, el Consejo de Calificación de FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACIÓN DE RIESGO (afiliada de Fitch Ratings) (“Fix”): (i) bajó la calificación de las obligaciones negociables serie III emitidas el 27 de diciembre de 2022 por President bajo el Régimen PYME CNV, con vencimiento el 27 de diciembre de 2025, por un valor nominal en circulación a la fecha del presente de US$9.000.466,6464 (Dólares Estadounidenses nueve millones cuatrocientos sesenta y seis con 6464 centavos) (las “Obligaciones Negociables Serie III”) de la categoría de B+(arg) (con perspectiva negativa) a CC(arg); y (ii) bajó la calificación de Emisor de Largo Plazo de President de la categoría B-(arg) a D(arg).

Se acompañan al presente los informes de calificación de riesgo citados, que explican los factores tomados por Fix para otorgar las nuevas calificaciones; entre ellos, la presentación en concurso preventivo de President, que fuera informada mediante aviso de hecho relevante publicado bajo el ID# 3285034 en la Autopista de la Información Financiera de la Comisión Nacional de Valores con fecha 25 de noviembre de 2024

Sin otro particular, saludo a Uds. muy atentamente,


[image: ]
_________________________________
Facundo Fernández de Oliveira
Responsable de Relaciones con el Mercado
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  Energía – Petróleo & Gas  
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President Petroleum S.A.  


Factores relevantes de la calificación 
Baja de calificación: FIX (afiliada de Fitch Ratings) bajó a categoría D(arg) desde B-(arg) la 
calificación de Emisor de Largo Plazo President Petroleum. La baja de la calificación obedece 
a que el 25 de noviembre de 2024 el Directorio de President resolvió la presentación de la 
compañía a concurso preventivo de acreedores. En octubre de 2024, la compañía inició 
conversaciones con los acreedores financieros con el fin de alcanzar una reestructuración por 
el total de los pagarés emitidos por la compañía pero dicho proceso de renegociación no 
resultó exitoso. La compañía afrontaba importantes vencimientos de capital de corto plazo en 
un contexto de ajustada liquidez y limitada flexibilidad financiera sin materialización del 
soporte por parte de su accionista. Así mismo, la compañía presentó un débil desempeño 
operativo durante los primeros nueve meses del 2024, con caída en producción y ventas que 
presionan los flujos para llevar adelante el plan de CAPEX necesario para mantener los 
niveles de producción actuales. 


Garantía de las Obligaciones Negociables: La calificación de las Obligaciones Negociables 
Serie III se desprende de la calificación de emisor de President Petroleum tras considerar la 
prenda de créditos que garantizan la emisión con una cobertura razonable y una estructura 
de retención y pago. La prenda representa el 60% de las ventas de petróleo crudo de la 
Concesión Puesto Flores. El agente de garantía es el Banco Hipotecario, el cual posee 
experiencia en el desempeño como fiduciario y en operaciones estructuradas. FIX estima que 
de profundizarse los problemas operativos de la compañía, la producción del área Puesto 
Flores podría verse afectada impactando directamente en la cobertura de los flujos de las 
ON. 


Pequeña escala de producción y contracción operativa: El nivel de producción para el 
período enero-septiembre 2024 fue de 1.178 boe/d (95% de petróleo y 5% en gas 
concentrado principalmente en Puesto Flores que representa el 75% de la producción total). 
Estos niveles de producción resultan un 20% inferior a lo registrado en 2023 y un 50% 
menos de lo estimado para el 2024. FIX estima que las inversiones de capital en 2024 se 
encuentren en torno a los USD 5 millones, un 50% menor a lo estimado supeditadas a la 
generación de flujo propio. A pesar de la caída de la producción y en las inversiones en bienes 
de capital, la compañía ha incrementado su apalancamiento en USD 10 millones respecto al 
cierre del 2023. Adicionalmente, al 31 de diciembre PPSA contaba con reservas probadas 
(P1) por 4,1 millones de boe, un 60% menores a las del 2022. 


Restringida generación de flujos y escasa cobertura de intereses: El deterioro operativo de la 
compañía derivó en una generación de flujos muy acotada que compromete el futuro de las 
operaciones. A septiembre 2024 (año móvil), si bien el EBITDA fue positivo por USD 5,3 
millones, la compañía obtuvo un Flujo de Caja Operativo (FCO) negativo por USD 9 millones 
y realizó inversiones por USD 4 millones llevando obtener un Flujo de Caja Libre (FFL) 
negativo por USD 13 millones. Para ese mismo período la cobertura de intereses fue de 0,5x.  


Sensibilidad de la calificación 
La categoría D(arg) se asigna a emisores y/o emisiones que actualmente hayan incurrido en 
incumplimiento. En caso de alcanzarse un nuevo acuerdo con acreedores, la calificación será 
revisada en concordancia con las expectativas de generación de fondos y compromisos 
financieros asumidos. 


Informe de Actualización 
 
Calificación Privada 
 


Emisor de Largo Plazo D(arg) 


  


  


  


  


 


Resumen Financiero 
President Petroleum S.A.  
 30/09/2024 31/12/2023 


($ millones *) Año Móvil 12 meses 


Total Activos 119.484 134.077 


Deuda Financiera 59.283 85.169 


Ingresos  30.400 31.728 


EBITDA 7.329 6.759 


EBITDA (%) 24,1 21,3 


Deuda Total / 
EBITDA (x) 


8,1 12,6 


Deuda  Neta Total 
/ EBITDA (x) 


8,1 12,5 


EBITDA / 
Intereses (x) 


0,6 0,8 


* Moneda constante a septiembre 2024. 


 


Criterios Relacionados 
Metodología de Calificación de Empresas, 
registrado ante la CNV, marzo 2024.  


 


Informes Relacionados 
Estadísticas Comparativas: Empresas 
Argentinas, diciembre 2023.  


 


Perspectivas: Argentina Oil & Gas, junio 2024 
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Lucas Lombardo 
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lucas.lombardo@fixscr.com 
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Analista Secundario  
Leticia Inés Wiesztort  
Asociada 
 leticia.wiesztort@fixscr.com  
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Liquidez y Estructura de Capital 
Liquidez ajustada: La deuda financiera a septiembre 2024 ascendía a USD 61,1 millones, de 
los cuales USD 48 millones son de corto plazo. A misma fecha, la deuda financiera 
instrumentada vía pagaré ascendía a USD 36 millones de los cuales USD 28 millones tenían 
un vencimiento menor a los doce meses. Los prestamos intercompany (ME) ascienden USD 
12,6 millones y la deuda vía ON USD 9 millones. El ratio de deuda neta/EBITDA medido en 
dólares a dicha fecha fue de 11,5x, muy por encima de sus comparables aún si se netean los 
préstamos con ME donde el ratio alcanza las 9,1x. La compañía opera con una liquidez muy 
ajustada con caja e inversiones corrientes que a septiembre ascendían a USD 0,1 millones, 
cubriendo sólo el 0,1% de la deuda de corto plazo. 
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Anexo I. Resumen Financiero 
 


Resumen Financiero - President Petroleum S.A.   
    


(millones de ARS, año fiscal finalizado en diciembre)  
    


Cifras Consolidadas 
Moneda 


Constante(*) 
Moneda 


Constante(*) 
Moneda 


Constante(*) 
Moneda 


Constante(*) 
Moneda 


Constante(*) 
Moneda 


Constante(*) 


Normas Contables NCP NCP NCP NCP NCP NCP 


Año Año Móvil sep-24 2023 2022 2021 2020 


Período Últ. 12 meses 9 meses 12 meses 12 meses 12 meses 12 meses 


       


   Rentabilidad            


   EBITDA Operativo 7329 5.838 6.759 10.505 12.811 5.238 


   Margen de EBITDA 24,1 24,39 21,30 27,45 28,09 13,76 


   Margen del Flujo de Fondos Libre (56,3) (17,3) (32,5) (54,7) (28,4) (12,9) 


       


   Coberturas            


   FGO / Intereses Financieros Brutos (0,0) 0,6 1,2 2,2 2,4 3,0 


   EBITDA / Intereses Financieros Brutos 0,6 0,5 0,8 1,5 2,1 1,1 


   EBITDA / Servicio de Deuda 0,1 0,1 0,1 0,3 0,7 0,2 


   FGO / Cargos Fijos (0,0) 0,6 1,2 2,2 2,4 3,0 


   FFL / Servicio de Deuda  (0,1) 0,1 (0,0) (0,5) (0,4) (0,0) 


       


   Estructura de Capital y Endeudamiento            


   Deuda Total Ajustada / FGO (582,5) 7,1 7,9 4,9 4,2 4,0 


   Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio / EBITDA 8,1 7,6 12,6 7,3 4,7 10,6 


   Deuda Neta Total con Deuda Asimilable al Patrimonio / 
EBITDA 8,1 7,6 12,5 7,2 4,6 10,3 


   Costo de Financiamiento Implícito (%) 23,5 26,4 11,0 10,5 10,5 9,1 


   Deuda Corto Plazo / Deuda Total (%) 79,2 79,2 52,1 30,7 20,7 43,5 


             


   Balance             


   Total Activos 119.484 119.484 134.077 139.785 109.246 100.474 


   Caja e Inversiones Corrientes 55 55 490 1.130 376 1.203 


   Deuda Corto Plazo 46.928 46.928 44.383 23.443 12.318 24.018 


   Deuda Largo Plazo 12.354 12.354 40.785 52.805 47.324 31.243 


   Deuda Total 59.283 59.283 85.169 76.248 59.642 55.261 


   Deuda asimilable al Patrimonio 0 0 0 0 0 0 


   Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio 59.283 59.283 85.169 76.248 59.642 55.261 


   Deuda Fuera de Balance 0 0 0 0 0 0 


   Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonio 59.283 59.283 85.169 76.248 59.642 55.261 


   Total Patrimonio 27.610 27.610 18.707 32.272 16.543 19.550 


   Total Capital Ajustado 86.893 86.893 103.875 108.520 76.184 74.811 
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   Flujo de Caja            


   Flujo Generado por las Operaciones (FGO) (13.266) (4.789) 1.946 8.362 8.262 9.152 


   Variación del Capital de Trabajo 3.100 5.130 (4.118) (3.041) (2.063) (173) 


   Flujo de Caja Operativo (FCO) (10.166) 341 (2.172) 5.320 6.199 8.979 


   Flujo de Caja No Operativo / No Recurrente Total 0 0 0 0 0 0 


   Inversiones de Capital (6.963) (4.492) (8.148) (26.244) (19.142) (13.888) 


   Dividendos 0 0 0 0 0 0 


   Flujo de Fondos Libre (FFL) (17.129) (4.151) (10.320) (20.924) (12.943) (4.909) 


   Adquisiciones y Ventas de Activos Fijos, Neto 0 0 0 0 0 0 


   Otras Inversiones, Neto 5 0 2 970 23 0 


   Variación Neta de Deuda 14.189 3.716 (11.632) 20.709 12.092 5.325 


   Variación Neta del Capital 0 0 0 0 0 0 


   Otros (Inversión y Financiación) (0) 0 21.309 0 0 0 


   Variación de Caja (2.936) (435) (640) 755 (828) 416 


 
  


 
   


   Estado de Resultados 
  


 
   


   Ventas Netas 30.400 23.936 31.728 38.268 45.613 38.074 


   Variación de Ventas (%) (4) (5) (17) (16) 20 (32) 


   EBIT Operativo (11.414) (7.895) (12.355) (9.137) (2.429) (5.163) 


   Intereses Financieros Brutos 13.165 11.091 8.851 7.142 6.030 4.575 


   Alquileres 0 0 0 0 0 0 


   Resultado Neto (16.115) 8.904 (34.875) 15.730 (3.007) (5.792) 


(*) Moneda constante a septiembre 
2024. 
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Anexo II. Glosario 
 BOE: Sigla en inglés para barril de petróleo crudo equivalente. 


 Cargos Fijos: Intereses financieros Brutos + Dividendos preferidos + Alquileres 
devengados. 


 CAPEX: Inversiones en bienes de capital. 


 Costo de Financiamiento Implícito: Intereses Financieros Brutos / Deuda Total. 


 Deuda Ajustada: Deuda Total + Deuda asimilable al Patrimonio + Deuda Fuera de 
Balance. 


 EBITDA: Resultado operativo antes de Amortizaciones y Depreciaciones. 


 EBITDAR: EBITDA + Alquileres devengados. 


 ESG: Por su sigla en inglés (Environment, Social, Governance) se refiere a cuestiones 
de impacto ambiental, social y de gobierno corporativo. 


 FIX: FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO (afiliada de Fitch Ratings)  


 ME: Molecular Energy. 


 MM: Millones. 


 Servicio de Deuda: Intereses financieros Brutos + Dividendos preferidos + Deuda 
Corto Plazo. 


 Upstream: En la industria petrolera se refiere al sector de exploración y producción, 
que incluye la perforación y explotación de pozos. 


 Workover: reacondicionamiento. 
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Anexo III. Dictamen de Calificación 
FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACIÓN DE RIESGO (afiliada de Fitch Ratings) - Reg. CNV 
Nº9 


El Consejo de Calificación de FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACIÓN DE RIESGO (afiliada 
de Fitch Ratings), en adelante FIX, realizado el 26 de noviembre de 2024, bajó a categoría 
D(arg) desde B-(arg) la calificación de Emisor de Largo Plazo de President Petroleum S.A.: 


Esta Calificación es de carácter privado. 


Categoría D(arg): “D” nacional se asigna a emisores o emisiones que actualmente hayan 
incurrido en incumplimiento.  


Los signos "+" o "-" podrán ser añadidos a una calificación nacional para mostrar una mayor o 
menor importancia relativa dentro de la correspondiente categoría, y no alteran la definición 
de la categoría a la cual se los añade. 


Las calificaciones nacionales no son comparables entre distintos países, por lo cual se 
identifican agregando un sufijo para el país al que se refieren. En el caso de Argentina se 
agregará "(arg)".  


La perspectiva de una calificación indica la posible dirección en que se podría mover una 
calificación dentro de un período de uno a dos años. La perspectiva puede ser positiva, 
negativa o estable. Una perspectiva negativa o positiva no implica que un cambio en la 
calificación sea inevitable. Del mismo modo, una calificación con perspectiva estable puede 
ser cambiada antes de que la perspectiva se modifique a positiva o negativa si existen 
elementos que lo justifiquen. 


La calificación asignada se desprende del análisis de Factores Cuantitativos y Cualitativos. 
Dentro de los Factores Cuantitativos se analizaron la Rentabilidad, el Flujo de Fondos, el 
Endeudamiento y la Estructura de Capital, y el Fondeo y la Flexibilidad Financiera de la 
compañía. El análisis de los Factores Cualitativos contempló el Riesgo del Sector, la Posición 
Competitiva, y la Administración y Calidad de los Accionistas. La información suministrada 
para el análisis es adecuada y suficiente. 


El presente informe resumido es complementario al informe integral de fecha 2 de agosto de 
2023 disponible en www.fixscr.com y contempla los principales cambios acontecidos en el 
período bajo análisis. Las siguientes secciones no se incluyen en este informe por no haber 
sufrido cambios significativos desde el último informe integral: Perfil del Negocio y Factores 
de Riesgo. Respecto de la sección correspondiente a Perfil Financiero, se resumen los hechos 
relevantes del período bajo el título de Liquidez y Estructura de Capital. 


 (*) Siempre que se confirma una calificación, la calificación anterior es igual a la que se 
publica en el presente dictamen. 


Fuentes 
La presente calificación se determinó en base a la siguiente información cuantitativa y 
cualitativa de carácter público (disponible en www.cnv.gob.ar): 


 Estados Contables intermedios y anuales auditados hasta el 30-06-2024, disponibles en 
www.cnv.gob.ar. 


 Auditor externo a la fecha del último balance: CANEPA, KOPEC Y ASOCIADOS S.R.L. 


 Hechos Relevantes presentados y publicados ante la CNV. 
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Las calificaciones incluidas en este informe fueron solicitadas por el emisor o en su nombre y, 
por lo tanto FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACIÓN DE RIESGO (Afiliada de Fitch Ratings) 
–en adelante FIX SCR S.A. o la calificadora-, ha recibido honorarios correspondientes por la 


prestación de sus servicios de calificación. 


 
TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FIX SCR S.A. ESTÁN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR 
FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE: WWW.FIXSCR.COM. ADEMÁS, LAS 
DEFINICIONES DE CALIFICACIÓN Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTÁN DISPONIBLES EN NUESTRO 
SITIO WEB WWW.FIXSCR.COM. LAS CALIFICACIONES PÚBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGÍAS ESTÁN DISPONIBLES EN ESTE 
SITIO EN TODO MOMENTO. EL CÓDIGO DE CONDUCTA DE FIX S.A. Y LAS POLÍTICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS 
DE INTERÉS, BARRERAS A LA INFORMACIÓN PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO Y DEMÁS POLÍTICAS Y 
PROCEDIMIENTOS ESTÁN TAMBIÉN DISPONIBLES EN LA SECCIÓN DE CÓDIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FIX S.A. PUEDE 
HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS 
DETALLES DE DICHO SERVICIO DE CALIFICACIONES, SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB 
DE FIX SCR S.A.  


Este informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusión o recomendación de la entidad para adquirir, vender o negociar 
valores negociables o del instrumento objeto de calificación.  En el caso de calificaciones que no son públicas, la información se prepara 
para ser entregada al contratante-calificado.  La calificación pública o privada se suministrará de acuerdo a los términos de la regulación 
existente y lo convenido con el calificado y los términos de confidencialidad establecidos en las regulaciones y en el contrato serán de 
aplicación sin asumir responsabilidad en los casos que la información tenga estado público, deba ser suministrada por orden de autoridad 
competente a la misma o a quién legítimamente determine.  La calificadora no se responsabiliza por la difusión ilegítima de información 
difundida por parte de terceros no autorizados ni vinculados por actividades incurridas contra legem por parte de personas o entidades no 
autorizadas actuando mediante culpa grave, dolo o actividades delictivas. 


La reproducción o distribución total o parcial de este informe por terceros está prohibida, salvo con permiso. Todos sus derechos 
reservados. En la asignación y el mantenimiento de sus calificaciones, FIX SCR S.A. se basa en información fáctica que recibe de los 
emisores y sus agentes y de otras fuentes que FIX SCR S.A. considera creíbles. FIX SCR S.A. lleva a cabo una investigación razonable de la 
información fáctica sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologías de calificación, y obtiene verificación razonable de dicha 
información de fuentes independientes, en la medida que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emisión dada o en una 
determinada jurisdicción. La forma en que FIX SCR S.A. lleve a cabo la investigación factual y el alcance de la verificación por parte de 
terceros que se obtenga, variará dependiendo de la naturaleza de la emisión calificada y el emisor, los requisitos y prácticas en la 
jurisdicción en que se ofrece y coloca la emisión y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la información 
pública relevante, el acceso a representantes de la administración del emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones 
preexistentes de terceros tales como los informes de auditoría, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, 
informes técnicos, dictámenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificación 
independiente y competentes de terceros con respecto a la emisión en particular o en la jurisdicción del emisor y una variedad de otros 
factores. Los usuarios de calificaciones de FIX SCR S.A. deben entender que ni una investigación mayor de hechos, ni la verificación por 
terceros, puede asegurar que toda la información en la que FIX SCR S.A. en el momento de realizar una calificación crediticia será exacta y 
completa. El emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la información que proporcionan a FIX S.A. y al mercado en los 
documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones, FIX SCR S.A. debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los 
auditores independientes, con respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Además, las 
calificaciones son intrínsecamente una visión hacia el futuro e incorporan las hipótesis y predicciones sobre acontecimientos que pueden 
suceder y que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobación de los hechos 
actuales, las calificaciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitió 
o confirmó una calificación. 


La información contenida en este informe recibida del emisor se proporciona sin ninguna representación o garantía de ningún tipo. Una 
calificación de FIX SCR S.A. es una opinión en cuanto a la calidad crediticia de una emisión. Esta opinión se basa en criterios establecidos y 
metodologías que FIX SCR S.A. evalúa y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son un producto de trabajo colectivo 
de FIX SCR S.A. y ningún individuo, o grupo de individuos es únicamente responsable por la calificación. La calificación sólo incorpora una 
opinión de los riesgos derivados del crédito. En caso de incorporación de otro tipo de riesgos, como ser riesgos de precio o de mercado, se 
hará mención específica de los mismos. FIX SCR S.A. no está comprometida en la oferta o venta de ningún título. Todos los informes de 
FIX SCR S.A. son de autoría compartida. Los individuos identificados en un informe de FIX SCR S.A. estuvieron involucrados en el mismo 
pero no son individualmente responsables por las opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propósito de ser 
contactados. Un informe con una calificación de FIX SCR S.A. no es un prospecto de emisión ni un sustituto de la información elaborada, 
verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relación con la venta de los títulos. Las calificaciones pueden ser 
modificadas, suspendidas, o retiradas en cualquier momento por cualquier razón a sola discreción de FIX SCR S.A. no proporciona 
asesoramiento de inversión de ningún tipo. 


Las calificaciones representan una opinión y no hacen ningún comentario sobre la adecuación del precio de mercado, la conveniencia de 
cualquier título para un inversor particular o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relación a los títulos. FIX SCR S.A. 
recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de títulos, por las calificaciones. Dichos 
honorarios generalmente varían desde USD 1.000 a USD 200.000 (u otras monedas aplicables) por emisión. En algunos casos, FIX SCR 
S.A. calificará todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o 
garante en particular, por una cuota anual. La asignación, publicación o diseminación de una calificación de FIX SCR S.A. no constituye el 
consentimiento de FIX SCR S.A. a usar su nombre en calidad de “experto” en cualquier declaración de registro presentada bajo las leyes de 
mercado de títulos y valores de cualquier jurisdicción, incluyendo, pero no excluyente, las leyes del mercado de Estados Unidos y la 
“Financial Services and Markets Act of 2000” del Reino Unido. Debido a la relativa eficiencia de la publicación y su distribución 
electrónica, los informes de FIX SCR S.A. se comunican en el caso de ser una calificación pública a la autoridad regulatoria, sea la Comisión 
Nacional de Valores y/o cuando corresponda al Banco Central y pueden estar disponibles hasta tres días antes para los suscriptores 
electrónicos que para otros suscriptores de imprenta. 
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President Petroleum S.A.  


Factores relevantes de la calificación 
Baja de calificación: FIX (afiliada de Fitch Ratings) bajó a categoría CC(arg) desde B+(arg) la 
calificación de las Obligaciones Negociables Garantizadas Serie III emitidas por President 
Petroleum. La baja de la calificación obedece a que el 25 de noviembre de 2024 el Directorio 
de President resolvió la presentación de la compañía a concurso preventivo de acreedores. 
En  octubre de 2024, la compañía inició conversaciones con los acreedores financieros con el 
fin de alcanzar una reestructuración por el total de los pagarés emitidos por la compañía pero 
dicho proceso de renegociación no resultó exitoso. La compañía afrontaba importantes 
vencimientos de capital de corto plazo en un contexto de ajustada liquidez y limitada 
flexibilidad financiera sin materialización del soporte por parte de su accionista. Así mismo, la 
compañía presentó un débil desempeño operativo durante los primeros nueve meses del 
2024, con caída en producción y ventas que presionan los flujos para llevar adelante el plan 
de CAPEX necesario para mantener los niveles de producción actuales. 


Garantía de las Obligaciones Negociables: La calificación de las Obligaciones Negociables 
Serie III se desprende de la calificación de emisor de President Petroleum tras considerar la 
prenda de créditos que garantizan la emisión con una cobertura razonable y una estructura 
de retención y pago. La prenda representa el 60% de las ventas de petróleo crudo de la 
Concesión Puesto Flores. El agente de garantía es el Banco Hipotecario, el cual posee 
experiencia en el desempeño como fiduciario y en operaciones estructuradas. FIX estima que 
de profundizarse los problemas operativos de la compañía, la producción del área Puesto 
Flores podría verse afectada impactando directamente en la cobertura de los flujos de las 
ON. 


Pequeña escala de producción y contracción operativa: El nivel de producción para el 
período enero-septiembre 2024 fue de 1.178 boe/d (95% de petróleo y 5% en gas 
concentrado principalmente en Puesto Flores que representa el 75% de la producción total). 
Estos niveles de producción resultan un 20% inferior a lo registrado en 2023 y un 50% 
menos de lo estimado para el 2024. FIX estima que las inversiones de capital en 2024 se 
encuentren en torno a los USD 5 millones, un 50% menor a lo estimado supeditadas a la 
generación de flujo propio. A pesar de la caída de la producción y en las inversiones en bienes 
de capital, la compañía ha incrementado su apalancamiento en USD 10 millones respecto al 
cierre del 2023. Adicionalmente, al 31 de diciembre PPSA contaba con reservas probadas 
(P1) por 4,1 millones de boe, un 60% menores a las del 2022. 


Restringida generación de flujos y escasa cobertura de intereses: El deterioro operativo de la 
compañía derivó en una generación de flujos muy acotada que compromete el futuro de las 
operaciones. A septiembre 2024 (año móvil), si bien el EBITDA fue positivo por USD 5,3 
millones, la compañía obtuvo un Flujo de Caja Operativo (FCO) negativo por USD 9 millones 
y realizó inversiones por USD 4 millones llevando obtener un Flujo de Caja Libre (FFL) 
negativo por USD 13 millones. Para ese mismo período la cobertura de intereses fue de 0,5x.  


Sensibilidad de la calificación 
Una baja en la calificación podría derivarse a partir del incumplimiento en tiempo y forma de 
los pagos correspondientes a la ON Garantizada Serie III emitida por la compañía.  


Una resolución favorable del proceso de concurso de acreedores, una mejor estructura de 
deuda y sólidas métricas operativas en conjunto con menor apalancamiento podrían derivar 
en una revisión de la calificación. 
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Resumen Financiero 
President Petroleum S.A.  
 30/09/2024 31/12/2023 


($ millones *) Año Móvil 12 meses 


Total Activos 119.484 134.077 


Deuda Financiera 59.283 85.169 


Ingresos  30.400 31.728 


EBITDA 7.329 6.759 


EBITDA (%) 24,1 21,3 


Deuda Total / 
EBITDA (x) 


8,1 12,6 


Deuda Neta Total 
/ EBITDA (x) 


8,1 12,5 


EBITDA / 
Intereses (x) 


0,6 0,8 


* Moneda constante a septiembre 2024. 


 


Criterios Relacionados 
Metodología de Calificación de Empresas, 
registrado ante la CNV, marzo 2024.  


 


Informes Relacionados 
Estadísticas Comparativas: Empresas 
Argentinas, diciembre 2023.  


 


Perspectivas: Argentina Oil & Gas, junio 2024 


 


Analistas 
 
 Analista Principal 
Lucas Lombardo 
Analista 
lucas.lombardo@fixscr.com 
+54 11 5235 8100 
 
Analista Secundario  
Leticia Inés Wiesztort  
Asociada 
 leticia.wiesztort@fixscr.com  
+54 11 5235 8100 
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Liquidez y Estructura de Capital 
Liquidez ajustada: La deuda financiera a septiembre 2024 ascendía a USD 61,1 millones, de 
los cuales USD 48 millones son de corto plazo. A misma fecha, la deuda financiera 
instrumentada vía pagaré ascendía a USD 36 millones de los cuales USD 28 millones tenían 
un vencimiento menor a los doce meses. Los prestamos intercompany (ME) ascienden USD 
12,6 millones y la deuda vía ON USD 9 millones. El ratio de deuda neta/EBITDA medido en 
dólares a dicha fecha fue de 11,5x, muy por encima de sus comparables aún si se netean los 
préstamos con ME donde el ratio alcanza las 9,1x. La compañía opera con una liquidez muy 
ajustada con caja e inversiones corrientes que a septiembre ascendían a USD 0,1 millones, 
cubriendo sólo el 0,1% de la deuda de corto plazo. 
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Anexo I. Resumen Financiero 
Resumen Financiero - President Petroleum S.A.   


    


(millones de ARS, año fiscal finalizado en diciembre)  
    


Cifras Consolidadas 
Moneda 


Constante(*) 
Moneda 


Constante(*) 
Moneda 


Constante(*) 
Moneda 


Constante(*) 
Moneda 


Constante(*) 
Moneda 


Constante(*) 
Normas Contables NCP NCP NCP NCP NCP NCP 


Año Año Móvil sep-24 2023 2022 2021 2020 


Período Últ. 12 meses 9 meses 12 meses 12 meses 12 meses 12 meses 
       


   Rentabilidad            


   EBITDA Operativo 7329 5.838 6.759 10.505 12.811 5.238 


   Margen de EBITDA 24,1 24,39 21,30 27,45 28,09 13,76 
   Margen del Flujo de Fondos Libre (56,3) (17,3) (32,5) (54,7) (28,4) (12,9) 
       


   Coberturas            


   FGO / Intereses Financieros Brutos (0,0) 0,6 1,2 2,2 2,4 3,0 
   EBITDA / Intereses Financieros Brutos 0,6 0,5 0,8 1,5 2,1 1,1 
   EBITDA / Servicio de Deuda 0,1 0,1 0,1 0,3 0,7 0,2 


   FGO / Cargos Fijos (0,0) 0,6 1,2 2,2 2,4 3,0 


   FFL / Servicio de Deuda  (0,1) 0,1 (0,0) (0,5) (0,4) (0,0) 
       


   Estructura de Capital y Endeudamiento            


   Deuda Total Ajustada / FGO (582,5) 7,1 7,9 4,9 4,2 4,0 
   Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio / EBITDA 8,1 7,6 12,6 7,3 4,7 10,6 
   Deuda Neta Total con Deuda Asimilable al Patrimonio / 
EBITDA 8,1 7,6 12,5 7,2 4,6 10,3 
   Costo de Financiamiento Implícito (%) 23,5 26,4 11,0 10,5 10,5 9,1 
   Deuda Corto Plazo / Deuda Total (%) 79,2 79,2 52,1 30,7 20,7 43,5 
             


   Balance             


   Total Activos 119.484 119.484 134.077 139.785 109.246 100.474 


   Caja e Inversiones Corrientes 55 55 490 1.130 376 1.203 


   Deuda Corto Plazo 46.928 46.928 44.383 23.443 12.318 24.018 


   Deuda Largo Plazo 12.354 12.354 40.785 52.805 47.324 31.243 


   Deuda Total 59.283 59.283 85.169 76.248 59.642 55.261 


   Deuda asimilable al Patrimonio 0 0 0 0 0 0 


   Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio 59.283 59.283 85.169 76.248 59.642 55.261 


   Deuda Fuera de Balance 0 0 0 0 0 0 


   Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonio 59.283 59.283 85.169 76.248 59.642 55.261 


   Total Patrimonio 27.610 27.610 18.707 32.272 16.543 19.550 


   Total Capital Ajustado 86.893 86.893 103.875 108.520 76.184 74.811 


       


   Flujo de Caja            


   Flujo Generado por las Operaciones (FGO) (13.266) (4.789) 1.946 8.362 8.262 9.152 
   Variación del Capital de Trabajo 3.100 5.130 (4.118) (3.041) (2.063) (173) 


   Flujo de Caja Operativo (FCO) (10.166) 341 (2.172) 5.320 6.199 8.979 
   Flujo de Caja No Operativo / No Recurrente Total 0 0 0 0 0 0 
   Inversiones de Capital (6.963) (4.492) (8.148) (26.244) (19.142) (13.888) 
   Dividendos 0 0 0 0 0 0 


   Flujo de Fondos Libre (FFL) (17.129) (4.151) (10.320) (20.924) (12.943) (4.909) 
   Adquisiciones y Ventas de Activos Fijos, Neto 0 0 0 0 0 0 
   Otras Inversiones, Neto 5 0 2 970 23 0 
   Variación Neta de Deuda 14.189 3.716 (11.632) 20.709 12.092 5.325 


   Variación Neta del Capital 0 0 0 0 0 0 
   Otros (Inversión y Financiación) (0) 0 21.309 0 0 0 
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   Variación de Caja (2.936) (435) (640) 755 (828) 416 
 


      
   Estado de Resultados       
   Ventas Netas 30.400 23.936 31.728 38.268 45.613 38.074 


   Variación de Ventas (%) (4) (5) (17) (16) 20 (32) 
   EBIT Operativo (11.414) (7.895) (12.355) (9.137) (2.429) (5.163) 
   Intereses Financieros Brutos 13.165 11.091 8.851 7.142 6.030 4.575 
   Alquileres 0 0 0 0 0 0 
   Resultado Neto (16.115) 8.904 (34.875) 15.730 (3.007) (5.792) 
(*) Moneda constante a septiembre 
2024. 
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Anexo II. Glosario 
 BOE: Sigla en inglés para barril de petróleo crudo equivalente. 


 Cargos Fijos: Intereses financieros Brutos + Dividendos preferidos + Alquileres 
devengados. 


 CAPEX: Inversiones en bienes de capital. 


 Costo de Financiamiento Implícito: Intereses Financieros Brutos / Deuda Total. 


 Deuda Ajustada: Deuda Total + Deuda asimilable al Patrimonio + Deuda Fuera de 
Balance. 


 EBITDA: Resultado operativo antes de Amortizaciones y Depreciaciones. 


 EBITDAR: EBITDA + Alquileres devengados. 


 ESG: Por su sigla en inglés (Environment, Social, Governance) se refiere a cuestiones 
de impacto ambiental, social y de gobierno corporativo. 


 FIX: FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO (afiliada de Fitch Ratings)  


 ME: Molecular Energy PLC. 


 MM: Millones. 


 Servicio de Deuda: Intereses financieros Brutos + Dividendos preferidos + Deuda 
Corto Plazo. 


 Upstream: En la industria petrolera se refiere al sector de exploración y producción, 
que incluye la perforación y explotación de pozos. 


 Workover: reacondicionamiento. 
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Anexo III. Características de los Instrumentos 
Obligaciones Negociables Garantizadas Serie III 
Monto Autorizado: Hasta USD 11.450.000. 


Monto Emisión: USD 10.799.696. 


Moneda de Emisión, Suscripción e Integración: 
Denominadas en USD, a ser suscriptas e integradas en efectivo en 
Pesos, y/o en especie mediante la entrega de Obligaciones 
Negociables Serie I a la Relación de Canje, y pagaderas en Pesos. 


Fecha de Emisión: 27 de diciembre de 2022. 


Fecha de Vencimiento: 27 de diciembre de 2025. 


Amortización de Capital: 
En 6 cuotas trimestrales, consecutivas, a partir de la fecha en que se 
cumplan 21 meses desde la Fecha de Emisión. 


Tasa de Interés: 4%. 


Cronograma de Pago de Intereses: Trimestralmente. 


Destino de los fondos 
Canje de las Obligaciones Negociables Garantizadas Serie I, capital de 
trabajo e inversiones. 


Garantías: 


(i) a partir de la Fecha de Emisión y Liquidación, sobre los Fondos de 
Libre Disponibilidad que potencialmente se liberen de la Prenda de 
Créditos las Obligaciones Negociables Garantizadas Serie I; y (ii) a 
partir de la cancelación de las Obligaciones Negociables Garantizadas 
Serie I, sobre el 60% de los créditos originados por la Emisora, y la 
cobranza de cualquier suma de dinero (expresada en Pesos, Dólares u 
otra moneda), importe o pago en especie, por cualquier concepto 
(capital, intereses o cualquier otro concepto) resultante de ello, por 
cada una de las operaciones de venta de petróleo crudo provenientes 
de la explotación de la Concesión Puesto Flores por parte de la 
Emisora (las “Operaciones de Venta”). A efectos aclaratorios, (i) los 
créditos que a la fecha del presente se encuentran prendados en 
virtud de la Prenda de Créditos de las Obligaciones Negociables 
Garantizadas Serie I permanecerán prendados exclusivamente en 
garantía de dichas Obligaciones Negociables hasta tanto no se 
cancelen totalmente las mismas; y (ii) la Prenda de Créditos no 
constituye un acto de disposición, gravamen, venta, cesión y/o 
transferencia de los créditos referidos en el punto (i) anterior, los 
cuales estarán afectados a la Prenda de Créditos solo a partir de la 
cancelación total de las Obligaciones Negociables Garantizadas Serie 
I. 


Opción de Rescate: 


La Compañía podrá rescatar las ON, en forma total o parcial, en o 
desde la fecha en que se cumplan doce meses previos a la Fecha de 
Vencimiento, a un precio igual al 100% del monto de capital 
pendiente de pago en virtud de las ON con más los intereses 
devengados e impagos a dicha fecha de rescate y montos adicionales, 
si hubiera, previa notificación con al menos 5 días hábiles de 
anticipación. 


Otros: N/A 
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Anexo IV. Dictamen de Calificación 
FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACIÓN DE RIESGO (afiliada de Fitch Ratings) - Reg. CNV 
Nº9 


El Consejo de Calificación de FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACIÓN DE RIESGO (afiliada 
de Fitch Ratings), en adelante FIX, realizado el 26 de noviembre de 2024, bajó a categoría 
CC(arg) desde B+(arg) la calificación de los siguientes instrumentos emitidos por President 
Petroleum S.A.: 


 Obligaciones Negociables Garantizadas Serie III por hasta USD 11.450.000. 


Categoría CC(arg): “CC” nacional implica un riesgo crediticio extremadamente vulnerable 
respecto de otros emisores o emisiones dentro del país. Existe alta probabilidad de 
incumplimiento y la capacidad de cumplir con las obligaciones financieras depende 
exclusivamente del desarrollo favorable y sostenible del entorno económico y de negocios. 


Los signos "+" o "-" podrán ser añadidos a una calificación nacional para mostrar una mayor o 
menor importancia relativa dentro de la correspondiente categoría, y no alteran la definición 
de la categoría a la cual se los añade. 


Las calificaciones nacionales no son comparables entre distintos países, por lo cual se 
identifican agregando un sufijo para el país al que se refieren. En el caso de Argentina se 
agregará "(arg)".  


La calificación asignada se desprende del análisis de Factores Cuantitativos y Cualitativos. 
Dentro de los Factores Cuantitativos se analizaron la Rentabilidad, el Flujo de Fondos, el 
Endeudamiento y la Estructura de Capital, y el Fondeo y la Flexibilidad Financiera de la 
compañía. El análisis de los Factores Cualitativos contempló el Riesgo del Sector, la Posición 
Competitiva, y la Administración y Calidad de los Accionistas. La información suministrada 
para el análisis es adecuada y suficiente. 


El presente informe resumido es complementario al informe integral de fecha 2 de agosto de 
2023 disponible en www.fixscr.com y contempla los principales cambios acontecidos en el 
período bajo análisis. Las siguientes secciones no se incluyen en este informe por no haber 
sufrido cambios significativos desde el último informe integral: Perfil del Negocio y Factores 
de Riesgo. Respecto de la sección correspondiente a Perfil Financiero, se resumen los hechos 
relevantes del período bajo el título de Liquidez y Estructura de Capital. 


Fuentes 
La presente calificación se determinó en base a la siguiente información cuantitativa y 
cualitativa de carácter público (disponible en www.cnv.gob.ar): 


 Estados Contables intermedios y anuales auditados hasta el 30-09-2024 (9 meses), 
disponibles en www.cnv.gob.ar. 


 Auditor externo a la fecha del último balance: CANEPA, KOPEC Y ASOCIADOS S.R.L. 


 Hechos Relevantes presentados y publicados ante la CNV. 


 Suplemento de prospecto de emisión de Obligaciones Negociables Garantizadas Serie III, 
de fecha 23 de diciembre 2022, disponible en www.cnv.gob.ar. 
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Las calificaciones incluidas en este informe fueron solicitadas por el emisor o en su nombre y, 
por lo tanto FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACIÓN DE RIESGO (Afiliada de Fitch Ratings) 
–en adelante FIX SCR S.A. o  la calificadora-, ha recibido honorarios correspondientes por la 


prestación de sus servicios de calificación. 


 


TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FIX SCR S.A. ESTÁN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR 
FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE: WWW.FIXSCR.COM. ADEMÁS, LAS 
DEFINICIONES DE CALIFICACIÓN Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTÁN DISPONIBLES EN NUESTRO 
SITIO WEB WWW.FIXSCR.COM. LAS CALIFICACIONES PÚBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGÍAS ESTÁN DISPONIBLES EN ESTE 
SITIO EN TODO MOMENTO. EL CÓDIGO DE CONDUCTA DE FIX S.A. Y LAS POLÍTICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS 
DE INTERÉS, BARRERAS A LA INFORMACIÓN PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO Y DEMÁS POLÍTICAS Y 
PROCEDIMIENTOS ESTÁN TAMBIÉN DISPONIBLES EN LA SECCIÓN DE CÓDIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FIX S.A. PUEDE 
HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS 
DETALLES DE DICHO SERVICIO DE CALIFICACIONES, PARA LOS CUALES EL ANALISTA LIDER SE BASA EN UNA ENTIDAD 
REGISTRADA ANTE LA UNIÓN EUROPEA, SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FIX SCR 
S.A.  


Este informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusión o recomendación de la entidad para adquirir, vender o negociar 
valores negociables o del instrumento objeto de calificación. 


La reproducción o distribución total o parcial de este informe por terceros está prohibida, salvo con permiso. Todos sus derechos 
reservados. En la asignación y el mantenimiento de sus calificaciones, FIX SCR S.A. se basa en información fáctica que recibe de los 
emisores y sus agentes y de otras fuentes que FIX SCR S.A. considera creíbles. FIX SCR S.A. lleva a cabo una investigación razonable de la 
información fáctica  sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologías de calificación, y obtiene verificación razonable de dicha 
información de fuentes independientes, en la medida que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emisión dada o en una 
determinada jurisdicción. La forma en que FIX SCR S.A. lleve a cabo la investigación factual y el alcance de la verificación por parte de 
terceros que se obtenga, variará dependiendo de la naturaleza de la emisión calificada y el emisor, los requisitos y prácticas en la 
jurisdicción en que se ofrece y coloca la emisión y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la información 
pública relevante, el acceso a representantes de la administración del emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones 
preexistentes de terceros tales como los informes de auditoría, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, 
informes técnicos, dictámenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificación 
independiente y competentes de terceros con respecto a la emisión en particular o en la jurisdicción del emisor y una variedad de otros 
factores. Los usuarios de calificaciones de FIX SCR S.A. deben entender que ni una investigación mayor de hechos, ni la verificación por 
terceros, puede asegurar que toda la información en la que FIX SCR S.A. en el momento de realizar una calificación crediticia será exacta y 
completa. El emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la información que proporcionan a FIX S.A. y al mercado en los 
documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones, FIX SCR S.A. debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los 
auditores independientes, con respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Además, las 
calificaciones son intrínsecamente una visión hacia el futuro e incorporan las hipótesis y predicciones sobre acontecimientos que pueden 
suceder y que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobación de los hechos 
actuales, las calificaciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitió 
o confirmó una calificación. 


La información contenida en este informe recibida del emisor se proporciona sin ninguna representación o garantía de ningún tipo. Una 
calificación de FIX SCR S.A. es una opinión en cuanto a la calidad crediticia de una emisión. Esta opinión se basa en criterios establecidos y 
metodologías que FIX SCR S.A. evalúa y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son un producto de trabajo colectivo 
de FIX SCR S.A. y ningún individuo, o grupo de individuos es únicamente responsable por la calificación. La calificación sólo incorpora los 
riesgos derivados del crédito. En caso de incorporación de otro tipo de riesgos, como ser riesgos de precio o de mercado, se hará mención 
específica de los mismos. FIX SCR S.A. no está comprometida en la oferta o venta de ningún título. Todos los informes de FIX SCR S.A. 
son de autoría compartida. Los individuos identificados en un informe de FIX SCR S.A. estuvieron involucrados en el mismo pero no son 
individualmente responsables por las opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propósito de ser contactados. Un 
informe con una calificación de FIX SCR S.A. no es un prospecto de emisión ni un sustituto de la información elaborada, verificada y 
presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relación con la venta de los títulos. Las calificaciones pueden ser modificadas, 
suspendidas, o retiradas en cualquier momento por cualquier razón a sola discreción de FIX SCR S.A. no proporciona asesoramiento de 
inversión de ningún tipo. 


Las calificaciones representan una opinión y no hacen ningún comentario sobre la adecuación del precio de mercado, la conveniencia de 
cualquier título para un inversor particular o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relación a los títulos. FIX SCR S.A. 
recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de títulos, por las calificaciones. Dichos 
honorarios generalmente varían desde USD 1.000 a USD 200.000 (u otras monedas aplicables) por emisión. En algunos casos, FIX SCR 
S.A. calificará todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o 
garante en particular, por una cuota anual. La asignación, publicación o diseminación de una calificación de FIX SCR S.A. no constituye el 
consentimiento de FIX SCR S.A. a usar su nombre en calidad de “experto” en cualquier declaración de registro presentada bajo las leyes de 
mercado de títulos y valores de cualquier jurisdicción, incluyendo, pero no excluyente, las leyes del mercado de Estados Unidos y la 
“Financial Services and Markets Act of 2000” del Reino Unido. Debido a la relativa eficiencia de la publicación y su distribución 
electrónica, los informes de FIX SCR S.A. pueden estar disponibles hasta tres días antes para los suscriptores electrónicos que para otros 
suscriptores de imprenta. 






