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< EN OPINION DE MOODY’S

Se mantendra calificacion

4 Mauro Leos,
analista de
Moody's.
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Mauro Leos, responsable de
la calificacion de riesgo pals
para México de Moody’s, dio
a conocer ayer gue el gobier-
no mexicano puede asumir una
parte de los pasivos pensiona-
les de Pemex y la Comision Fe-
deral de Electricidad (CFE),
sin que esto impacte significa-
tivamente su calidad crediticia.

“Aun si el goblerno federal
llegara a absorber la mitad de
los pasivos pensionales, cuyo
monto total se estima que es
equivalente a 10 por clento del
PIB, que representa L7billones
depesos, Moody’sestlinaquela
deudadel goblerno federal per-
manecer{a pordebajo de 40 por
ciento del PIB. En este nivel,
continuaria siendo consistente
con la calificacion A3 de Méxi-
co con perspectiva estable, ya

que se mantendria por debajo
delamediana del grupo de pal-
ses con calificacionde A", enfa-
tiz6 Mauro.

Dijo que siel gobiernollega-
ra a absorber 50 por clento del
total de los pasivos pensionales,
agregando con ello cinco pun-
tos del PIB a la deuda guber-
namental, Moody’s estima que
el incremento anual en el pago
de intereses estaria en el orden
de 0.25 por ciento del PTB.>9



PENSIONES DE CFE Y PEMEX

. Mauro Leos, responsable de |a calificacion de riesgo pais para México de Moody’s,
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dijo que la firma mantienen la mas alta nota para el pais, entre las calificadoras.
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Pasivo laboral no
dana calificacién

Asumiendo el cargo, la deuda publica
estaria debajo de 40% del PIB: Moody's
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1 gobierno mexi-

cano puede asu-

mir una parte

de los pasivos

pensionales de

Petrdleos Mexi-
cano (Pemex) y de la Comisién
Federal de Electricidad (CFE )
sin que esto tenga un impacto
significativo sobre su calidad
crediticia, indica Moody's In-
vestors Service.

La calificadora present( es-
timaciones delos costos fiscales
que podrfan generar estos pasi-
vos enunreporte titulado Pemex
and CFE pension liabilities would
not weigh materially on Mexico’s
creditworthiness.

Asi, aunsiel gobiernollegara
a absorber la mitad de los pa-
sivos pensionales, cuyo monto
total se estima es equivalente
a 10% del PIB (1.7 billones de
pesos), Moody’s caleula que la
deuda piblica permaneceria
por debajo de 40 por ciento del
Producto Interno Bruto (P1B).

“En este nivel, la razon de
deuda a P1B continuariasiendo
consistente con la calificacion
A3 de México con perspecti-
va estable, ya que se manten-
dria por debajo de la mediana
del grupo de paises con cali-
ficacion de A, afirmo Mauro
Leos, responsable de la califi-
cacionderiesgo para México de
Moody’s.

Asimismo, especificé que
si el gobierno llegara a absor-
ber 50 por ciento del total de
los pasivos pensionales agre-
gando can ello cineo puntos del
PIB a la deuda gubernamen-
tal, se estima que el incremen-
tn anual en el pago de intereses
estaria en el orden de .25 por
ciento del Producto Interno
Bruto, monto que la considera
manejable.

“El incremento en el pago
de interesestendria unimpacto
moderado en las cuentas fisca-
les, tomando en cuenta que ac-
tualmente proyectamos déficit
fiscales de uno por ciento a dos

En 2014

02015es

poCo pro-
bable que haga-
mos un cambio.
Elimpacto de las
reformas se po-

dra ver después de
2015."

MAURO LEOS
RESPONSABLE DE LA
CALIFICACION DE RIESGO PAIS
PARA MEXICO DE MOODY'S
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POR CIENTO

del PIB ascienden los
pasivos laboralesde la
CFEy Pemex
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por ciento del PIB para el pe-
riodo 2014-2018", comento el
responsable dela calificacién de
riesgo para México de Moody's.

Dado lo anterior, “la firma
de calificacion de riesgo espera
que la razon deuda al Produc-
to Interno Bruto reporte una
tendencia a la baja durante los
proximos afios, auny cuando se
lleguen a reportar déficit lige-
ramente mayores”, especifica
Leos.

Calificacion

Eldirectivo comentd a Excélsior
que “nuestra vision de princi-
pios de afio, cuando se cambio
la calificacion de México, siem-
pre fue que lo mis razonable
era esperar que la legislacion
secundaria estuviera. en linea,
con lns planteamientos, que se
habian aprobado enla Reforma
Energética.

“Por lo tanto, esperabamos
que todo siguiera avanzando,
habia otros que estaban mas
eseépticos y que dudaban del
resultado e incluso temian que
se diera marcha atras.”

Asimismo, Mauro Leos co-
mento que “en realidad lo que
se aprobo estuvo en linea con
nuestro eseenario, con nuestra
visién”.

Expectativas
“Curlosamente, a pesar de que
pudiera verse como algo bue-
no, yquelo es, enlo que corres-
ponde a nuestra calificaeion,
simple y sencillamente se vali-
dé nuestra vision y nuestra ex-
pectativa, Puede ser que eso de
lugar a que olros analistas mo-
difiquen o revisen sus expecta-
tivas", explieé el responsable
de la calificacion de riesgo para
Meéxico de Moody's.
“Entonces loaprobadoenla
legislacion secundaria no afec-
taria la perspectiva, que conti-
nta siendo estable, y como lo
dije antes, siendo muy positivo
yestando de acuerdo conlo que
habiamos pensado, ahora vie-
ne de verdad lo bueno, qué es
lo que va a pasar, cuanta inver-
sion vendrd, qué tan rapido se
dara, y qué tanto impacto ten-
dra sobre el crecimiento econo-
mico”, respondié.

Escenario

Mauro Leos reconoeié que
Moody’s mantiene la mids alta
calificacion de riesgo crediti-
cio para México, entre las fir-
mas evaluadoras de riesgo, con
A3, lacual esuna categoriaala
cual habian llegado pocos pai-
ses latinoamericanos.

“Por esta razon, en 2014
o 2015 es poco probable que
estemos considerando hacer
cualquier cambio. Estamos
conseientes de que el impac-
to de las reformas se podra ver
de mejor manera después de
20157, abundo.

Cabe recordar que Moody’s
subid las calificaciones de cier-
tasnotasde Pemexa A3 de Baal
ylaperspectivaes estable,y con
esta accion concluyo la revision
iniciada el 6 de febrero, la cual
fue motivada por el alza de 1a
nota de bonos del gobierno.



