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CONOMIA, MERCADOE ¥ NEGOCIOE EN ALIANZA CON Blnombnrg

JPMorgan ve 70% de probabilidad de que bajen nota de
Pemex tras conocerse el Plan de Negocios

El banco de inversiones asegura que la petrolera necesitard mas apoyo este aino para evitar un aumento en el
endeudamiento neto, especialmente si los rendimientos operativos no alcanzan el nivel adecuado.

REDACCION

JPMorgan sefial6 este miércoles que ve un 70 por ciento de probabilidad de que la nota crediticia de Pemex caiga a
grado especulativo en 2019, ya que los apoyos del Gobierno para Petroleos Mexicanos (Pemex) anunciados en su Plan
de Negocios son insuficientes.

JPMorgan apunt6 que el plan contemplado para el periodo 2019-2023 confirma que la participacion privada solo estara en
los servicios y no en la exploracion y produccion. Ademas, pone en riesgo no solo a la nota crediticia de la petrolera, sino
tambien la soberana.

“Calculamos una probabilidad de 70 por ciento de que Pemex caiga a grado especulativo en 2019, con una
probabilidad mas alta de una baja de calificacion a medida que el plazo se extienda hasta principios de 20207, sefialé un
reporte del banco.

En junio, la agencia calificadora Fitch recortd la nota de Pemex, la cual quedd en el considerado grado
‘especulativo’. La calificacion de la petrolera paso a '‘BB+' desde 'BBB-', con lo que perdio el grado de inversion. Sin
embargo, Moody's y Standard & Poor's la mantuvieron en grado de inversion.

Moody’s cambid en ese mes la perspectiva de Pemex de ‘estable’ a ‘negativa’, pero mantuvo la calificacion de deuda en
'‘BAA3.

“Todos los ojos estan puestos en Moody's, que califica a la compaifiia en ‘Baa3’ con perspectiva negativa”, dijo
JPMorgan.

Actualmente, Moody's estima un flujo de efectivo libre negativo para Pemex de 8 mil millones de dolares en 2019 y
de 9.4 mil millones de délares en 2020 (antes del apoyo del Gobierno); sin embargo J.P. Morgan asegura que se
necesitaria mas apoyo en 2019 para evitar un aumento en el endeudamiento neto este afio, especialmente si los
rendimientos operativos no alcanzan el nivel adecuado.

También advirtié que las implicaciones macroecondémicas del plan de negocios anunciado probablemente seran negativas,
por lo que Moody's y Standard & Poor's podrian actuar en el corto plazo.

“El apoyo del Gobierno a Pemex se acerca, lo que representa una carga mayor para las finanzas publicas, pero esto no
fue realmente una noticia incremental, sino una confirmacién”, indico.

Explico que lo mas preocupante es el cambio continuo en la politica energética del pais, que se aleja del camino
establecido por las reformas de la administracion anterior, ya que el Gobierno declaré que permitira la inversion privada
en el sector energetico, pero solo a través de contratos de servicios a largo plazo, en lugar de a través de los contratos o
concesiones de produccién.



“Estos contratos de servicios habian estado vigentes desde la administracion de Calderdn y resultaron insuficientes para
atraer una inversion considerable en el sector energético. Por lo tanto, vemos esto como un paso atras que aumenta aun
mas la carga sobre Pemex para elevar la produccion de petrdleo por si sola”, senalo.

Mas temprano, Moody’s advirtié que el Plan de Negocios de la petrolera se 'quedo corto’ para incrementar la inversion de
capital de exploracién y produccién, asi como para financiar el déficit de flujo de efectivo y los vencimientos de la deuda.



