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CreCe reChazo 
al hoy no CirCula

 luego de que se anunció que el Hoy no Circula se aplicará a todos los 
autos, se incrementaron las expresiones contra la medida. en tanto, 
en las delegaciones Miguel Hidalgo e iztapalapa comenzó el retiro de 
topes debido a que disparan la contaminación  nación  P. 3 - 5

A los hombres tAmbién   
        les gustA lucir

a la

vida+ P. 16

La petrolera, a un paso de perder la confianza de inversionistas

Moody’s baja nota 
de Pemex y ajusta 
perspectiva del país
De acuerdo con la agencia, la calidad crediticia de Petróleos Mexicanos empeorará; 
la situación de la empresa productiva del Estado afecta la expectativa que se tiene 
sobre el desempeño de la economía nacional  negocios P.16
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El horario
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la intErvEnción considEra a mEnorEs dE 12 años

hospitales están obligados a  
realizar aborto por violaCión  
La nueva NOM obliga a las instituciones de Salud 
a tener personal capacitado que no declare ser 
objetor de conciencia para no hacerlo  nación P. 8

acudE como invitado

epn, en la Cumbre de 
seguridad nuClear
El Presidente se reunió en 
Washington con Obama, su 
homólogo de EU nación P. 7

Presidencia rechaza 
versión de bloomberg 
nación  P. 2

#lordFErrari

aCusa violaCión a sus 
dereChos humanos
Se queja por linchamiento 
mediático  nación  P. 10
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los topes disparan la polución

Piden renuncia de Müller. 
colectan firmas para que cesen a la 
secretaria del medio ambiente 
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MEZCLA MEX. 30.75 0.03% 
WTI  38.34 0.05% 
BRENT 39.60 0.86% 

ORO 1,233.40 
PLATA  1.54  
COBRE  218.20  

TASA OBJETIVO 3.75% 
TIIE A 28 DÍAS 4.06% 
CETES A 28 DÍAS 3.76% 

EuRO
19.97 0.60% Ventanilla    

19.61 0.40% interbancario 

DÓLAR
17.60 - 0.17% Ventanilla         

17.29 0.47% interbancario 

IPC (BMV) 45,881.08 -0.67% 
DOW JONES 17,685.09 -0.18% 
NASDAQ 4,869.85 0.55% 

Reacción. La reposición del proceso de la subasta eléc-
trica “no fue un hecho dramático”, dijo Nicola Melchiotti, 
vicepresidente de Enel Green Power en México.
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A l cierre de 2015, se espe-
raba crecimiento mode-
rado para 2016, cuan-
do era probable que los 

bancos centrales de Europa, Japón 
y China continuaran consolidando 
apoyos para el crecimiento de sus 
economías. La Fed de EU aumentó 
su tasa de interés 25 puntos base, a 
0.50%, con la idea de subirla paulati-
namente durante este año; se habla-
ba de dos y hasta cinco movimientos 

¿Qué cambió en las 
condiciones globales?

de 25 puntos base cada uno.
Después, inició el año con ajustes 

importantes en los mercados; exis-
tía una gran división entre quienes 
argumentaban que las bolsas ame-
ricanas iniciaban un ciclo de baja 
y quienes aún pensaban (y me uní 
a este grupo) que la tendencia de 
alza se mantenía y por lo tanto era 
un ajuste fuerte pero limitado. La 
Fed mantuvo sin cambio su tasa en 
la reunión de enero, pero incluyó ya 

el tema de riesgos globales. El Banco 
de Japón disminuyó su tasa de inte-
rés dejándola en negativo. En mar-
zo, el BCE tomó medidas expansivas 
más fuertes de lo esperado, mientras 
que la Fed dejó nuevamente sin cam-
bio su tasa.

Sabíamos que las economías cre-
cerían a ritmos moderados y que 
China venía desacelerando hacia un 
PIB en 2016 de 6.5–6.7%. Estados 
Unidos fue mejorando sus datos del 
PIB al 4T15, que finalmente se ubicó 
en 1.4% anual y todo 2015 con un 
crecimiento de 2.4%.

El martes, la presidenta de la Fed, 
Janet Yellen, habló con un tono que 
muestra cierto temor respecto al en-
torno internacional. Consideró que 
la Fed deberá incluir en su análisis 
y toma de decisiones la desacelera-
ción de China, el movimiento de los 
precios del petróleo y aunque perci-
be un riesgo limitado hacia el creci-
miento de su economía, mostró un 
cambio en el sentimiento esperado 
de la inflación y por lo tanto deberá 
cuidarse el ritmo y velocidad de alza 

en las tasas de interés en las decisio-
nes que tomen. Por ello, los merca-
dos han extendido sus reacciones 
de alza y las divisas se han “despre-
sionado” frente al dólar. Pero, ¿qué 
pasará con las decisiones del Banco 
Central Europeo y ahora con una 
divisa fortalecida?, ¿qué pasará con 
Japón y la necesidad de seguir esti-
mulando fuertemente a su econo-
mía y una divisa que también se ha 
fortalecido frente al dólar?

No hay duda, las cosas se siguen 
complicando a nivel internacional. 
La Fed busca una menor fortaleza 
del dólar para retomar la dinámica 
de su comercio exterior. Considera-
mos que los mercados estaduniden-
ses como el Dow Jones, El S&P 500 y 
el Nasdaq reaccionaron rápido, pero 
de nuevo estarán enfrentándose a 
niveles de prueba muy importantes 
con los reportes corporativos que 
marcarán claramente una desacele-

ración desde el 2T15 a la fecha.
En México, el peso se ha benefi-

ciado. Las acciones que tomaron la 
SHCP y el Banxico, así como el posi-
ble congelamiento en la producción 
diaria de crudo y un tono más “con-
servador” en la política monetaria 
de la Fed lo han llevado más cerca de 
los 17.00 frente al dólar. Pero, ¿qué 
falta por hacer? A nuestro juicio, la 
capitalización de Pemex para evitar 
riesgos de bajas fuertes en su califi-
cación crediticia y dar tranquilidad 
de que la calificación de México que-
daría estable.

La economía crecerá entre 2.0%-
2.5% este año con baja inversión 
pública, “austeridad” en el gasto pú-
blico. Así, la Bolsa Mexicana de Valo-
res (BMV) ha tenido una respuesta 
positiva, pero enfrentará temas de 
valuación en los próximos reportes 
corporativos que inician a mediados 
de este mes.
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¿Qué significan las siglas 
de las notas de Moody’s?
La calificadora Moody’s anunció 
que puso a México en perspectiva 
negativa su calificación soberana, 
debido a la debilidad de la economía 
local; desde 2014 el país está en A3.

Aaa Las obligaciones con esta califica-
ción son de la más alta calidad y están 
sujetas al riesgo crediticio mínimo
 
Aa Se consideran de alta calidad y están 
sujetas a un riesgo crediticio muy bajo
 
A Se consideran de grado intermedio-
alto y están sujetas a un riesgo crediticio 
bajo
 
Baa Se consideran de grado intermedio 
y están sujetas a un riesgo crediticio 
moderado, por lo que pueden presentar 
ciertas características especulativas
 
Ba Se consideran especulativas y están 
sujetas a riesgo crediticio considerable
 
B Se consideran especulativas y están 
sujetas a un riesgo crediticio alto
 
Caa Se consideran especulativas con 
mala reputación y están sujetas a un 
riesgo crediticio muy alto
 
Ca Son altamente especulativas y es 
probable que estén en incumplimiento o 
que estén a punto de estarlo, con cierta 
perspectiva de recuperación de capital e 
intereses
 
C Es la calificación más baja y suele estar 
en incumplimiento, con poca perspectiva 
de recuperación de capital e intereses

Moody´s agrega los números 1,2 y 3 a 
cada calificación. El 1 significa que está 
en el rango superior, el 2 en el rango 
medio y el 3 el rango inferior.

Golpe a Pemex; Moody’s 
baja su nota crediticia

MARIO ALAVEZ

Con apenas unas horas de diferencia, 
la agencia internacional Moody’s re-
bajó la perspectiva de la calificación 
crediticia de México de estable a ne-
gativa y degradó la nota de Pemex a 
sólo un escalón de perder el grado 
de inversión, es decir la solvencia 
para que los inversionistas deposi-
ten sus recursos en préstamos para 
la empresa.

A pesar del cambio de perspec-
tiva sobre la economía mexicana, 
la acción con mayor impacto es la 
que tomó sobre la petrolera, pues se 
trata de la segunda baja en menos de 
cuatro meses, con lo cual su califica-
ción pasó de Baa1 a Baa3.

La agencia consideró que la ca-
lidad crediticia de Pemex seguirá 
empeorando mientras los precios 
del petróleo no suban, se mantenga 
la contracción en la plataforma pro-
ductiva y sigan los altos impuestos a 
la petrolera, señaló Nymia Almeida, 

analiStaS. ESta acción ES un LLamado para acELErar 
La rEEStructura dE La pEtroLEra, dicEn; ayEr miSmo 
rEbajó dE EStabLE a nEgativa La pErSpEctiva dEL paíS

rE
ut

Er
S

Efecto. Los bajos precios del petróleo influyeron en la calificación de la compañía.

especialista del sector energético.
La calificadora espera que la pro-

ducción de la petrolera mexicana 
se contraiga 5% anual entre 2016 
y 2018, como consecuencia de su 
capacidad limitada para realizar las 
inversiones necesarias para estabili-
zar la producción.

En un análisis, Finamex Casa de 
Bolsa mencionó que la intención de 
Moody’s con el movimiento en las 
calificaciones es presionar para que 
el gobierno federal no sólo otorgue 
más recursos a Pemex, sino que se 
realice un plan de reestructura que 
otorgue solvencia a la empresa en el 
mediano plazo.

La reestructura también debe 
orientarse a la reducción de costos, 
centrar las inversiones en las áreas 
de mayor productividad y estimular 
las asociaciones con el sector pri-
vado en los negocios que no sean 
prioritarios.

En esta disminución, la empresa 
quitó dos escalones a la calificación 

de Pemex, mientras que el pasado 
24 de noviembre, la nota pasó de A3 
a Baa1, es decir un piso menos.

La agencia también anunció que 
la evaluación crediticia del gobierno 
se mantenía en A3, pero la colocó en 
perspectiva “negativa”, debido a la 
falta de liquidez en Pemex, pues la 
inyección de capital a la petrolera 
generaría una deuda mayor.

Al respecto, Intercam Casa de 

Bolsa explicó que la calificadora ve 
cada vez más difícil que el gobierno 
reduzca el déficit y la deuda.

Cuando se adoptaron las refor-
mas estructurales, Moody’s espe-
raba que la reducción del déficit, 
junto con un crecimiento superior 
a 3%, estabilizaría el endeudamien-
to, pero el desplome del precio del 
petróleo y la lentitud económica 
deterioraron el panorama,  aseveró.


