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1 Sol e Pucbla

Con AMLO, el escenario para Pemex es de
riesgo, advierte Blackrock y Moody's

En una presentacién confidencial, el mayor inversionista global evalta los riesgos para la ya de por si endeudada
petrolera

Xaéchitl Barcenas y Redaccidn

El escenario para Pemex segun los planes de la administracion que encabezara Andrés Manuel Lépez
Obrador plantea algunas dudas. “El mercado esta asumiendo lo peor”, sefiala un reporte de la
firma BlackRock.

A la elevada deuda de la petrolera, de 103 mil millones de ddlares al cierre de 2017, se suma “la carga de
ayudar a los objetivos politicos y sociales del gobierno” mediante la construccién y modernizacion de
refinerias para fines de seguridad nacional y contener los aumentos a los precios de la gasolina,
sefala la presentacion titulada Inmersion profunda en las elecciones mexicanas de 2018, firmada por Axel
Christensen, director de Estrategia de Inversiones para América Latina e Iberia de BlackRock.

Segun la presentacion confidencial que muestra los riesgos potenciales que seran monitoreados por inversionistas y
analistas en relacion a la futura administracion, con una calificacion crediticia por parte de Fitch de B-, con perspectiva
negativa, a Pemex le ayudaria reforzar su vinculo con la nota soberana del gobierno federal, de BBB+, con perspectiva
estable, de acuerdo con Standard & Poor’s.

Sin embargo, debido a la carga que implicaria para la petrolera ayudar al nuevo gobierno a cumplir sus objetivos, “el
mercado esta asumiendo lo peor, con diferenciales soberanos al doble del nivel histérico y significativamente mas
altos que otros cuasi soberanos (deuda corporativa) en América Latina”.

En un apartado titulado Qué esperar del gobierno de AMLO. Cuestiones clave a seguir, el reporte apunta a la agenda de
reformas estructurales, especialmente la energética, que junto con la responsabilidad fiscal y la relacién con Estados
Unidos, por la renegociaciéon del TLCAN, como uno de los tres temas relevantes.

Entre los riesgos estarian “sorpresas” en las posiciones de AMLO sobre cuestiones clave, por ejemplo con "acciones
hostiles™ como convocar a un referendum sobre la reversion de la reforma energética, lo que provocaria un aumento en las
primas de riesgo.

En otro reporte, el mayor inversionista a nivel global, al gestionar fondos por mas de 6.3 billones de ddlares, se refirié al
triunfo electoral de AMLO tan pronto como el 3 de julio pasado: el resultado de los comicios “representa un indicio de
cambios profundos en la politica y el gobierno mexicano”, anticipd.

La implementacion por parte de AMLO de algunas de sus promesas de campafia mas polémicas podria colocar a
México en el riesgo de perder su posicion entre los mercados emergentes, como referencia de una estabilidad
macroeconomica y una sélida politica economica. Los peores temores: un cambio hacia un tipo de politicas nacionalistas
y proliferantes que puede desencadenar la ruina econémica.


http://www.pemex.com/Paginas/default.aspx
https://www.blackrock.com/corporate

“Desde nuestro punto de vista, esto podria ocasionar el riesgo de un deterioro en los balances fiscales de México, el
aumento de la inflacion, la reduccion de la inversion extranjera y una disminucion en los precios de los activos”.

El 7 de mayo, en plena campafia, el presidente ejecutivo de BlackRock, Larry Fink, se reunié con AMLO. “Lo que hice
fue reiterar que vamos a ser respetuosos de la legalidad, que va a haber un auténtico Estado de derecho (...) que no (lo)
vamos a estropear”, declaro tras ese encuentro el entonces candidato presidencial.

LOS FONDOS

LA FIRMA tiene una participacion de 900 mdd en la segunda fase del proyecto del oleoducto Los Ramones con la firma
de capital privado First Reserve, y Marco Antonio Slim Domit, el hijo del hombre mas rico del pais, Carlos Slim, y uno
de los miembros de la junta directiva de BlackRock

Moody’s comparte la vision

Los posibles cambios a las politicas energéticas elevan los riesgos para la industria del petroleo y del gas, en particular
para Pemex, advirtidé Moody’s Investors Service.

Los limites al precio de los combustibles, la necesidad de construir nuevas refinerias 0 modernizar las existentes, asi como
retrasos en las subastas de petréleo y gas con inversionistas extranjeros, pudieran interrumpir el negocio de la compaiiia,
agreg6 la analista de Moody’s, Sandra Beltran.

Sobre el sector minero, Fresnillo e Industrias Pefioles mantendran perfiles crediticios solidos a pesar de la mayor
inversion de capital.

De hecho, sefiala que la calidad crediticia de los corporativos mexicanos se mantendra estable para la mayoria de los
sectores industriales hacia mediados de 2019.

“Durante el primer afio del gobierno de Lépez Obrador, esperamos cierta inercia en las politicas, especialmente
con respecto a la administracion fiscal, dado que la administracion saliente esta preparando el borrador del
presupuesto 2019”, apunto.

“Debido a que el desempefio econémico de México ha mostrado resiliencia ante la constante incertidumbre, mas
recientemente relacionada con el TLCAN, esperamos ver un crecimiento estable del PIB de un digito en 2018-19, y
no esperamos que el déficit fiscal incremente significativamente el préximo aio”, continu6 la analista.



