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Comunicaqién
Financiera

MOODY'S DESTACA EL BAJO DESEMPENO ECONOMICO

Alza de tasa y recorte al
gasto presionan el PIB

La agencia mantendra la nota de México
en "A3" en el 2016 y quizd todavia el 2017

@ Sinosellegaa
las metas, no sig-
nifica que se recor-
tard la calificacion.
Loimportante es
retener la credibili-
dad fiseal”,

Jaime Reusche,

analista soberano para
AL de Moody's.
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EL ALZA de 1 punto porcentualen la
tasa de fondeo interbancaria dirigi-
dapor el Banco de México endos tra-
mos durante el primer semestre y el
recorte al gasto publico anunciado
para €l afio entrante son factores de
presion para la actividad economica,
que por su bajo desempeno histérico
se mantiene como un limite para que
¢l pais aspire a una calificacion ma-
yor, admite la agencia Moody’s.

Ademas, estas politicas econdmi-
cas podrian complicar el ajuste fiscal
prometido, reconoce el analista so-
berano para América Latina en la fir-
ma, Jaime Reusche.

No obstante, advierte que la califi-
cacidn —en “A3" con perspectiva Ne-
gativa— se mantendra sin cambios, al
menos en lo que resta del afio y toda-
viaenel 2017, incluso sino se alcanza
la meta del superavit primario.

En conversacion con El Econo-
mista, para referirse al comenta-
rio especial divulgado por Moody’s,
explica que desde que cambiaron la
perspectiva de la nota soberana, en
abril, de Estable a Negativa, previe-
ron que se trataria de una “perspec-
tiva de largo plazo”.

Es decir, que les tomariade 12a 24
meses ejercer una accion de califica-
cién que, en el caso de una perspecti-
va Negativa, apunta con mayor pro-
babilidad a un recorte.

Esto porque darian tiempo a la
economia mexicana y sus finanzas
para evaluar la aplicacion de las me-
didas de ajuste fiscal que darfan sos-
tenibilidad financiera al soberano.

Ello, en referencia a las medidas fis-
cales asumidas por Pemex y la CFE.

Mis tarde, frente a la volatilidad
internacional provocada por la salida
del Reino Unido de la Union Europea,
confirmaron que tienen que evaluar
por mas tiempo el efecto de esta in-
certidumbre en el tipo de cambio y en
las finanzas publicas.

CREDIBILIDAD FISCAL, EL RETO

“Si el costo del financiamiento sube,
pero tienes un plan de consolidacion
fiscal, te costard més alcanzarlo y es
otro de los grandes retos. Esun efecto
indirecto dificil de cuantificar ahora
mismo”, previo.

Y preciso que incluso “sinoselle-
gaalas metas, nosignifica que se re-
cortara la calificacion. Lo importan-
tees retener la credibilidad fiscal; serd
un factor positivo que se alcance algo
de la consolidacidn, porque es un te-
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ma de credibilidad”.

Al prevalecer la volatilidad, ex-
plica, el apetito por los instrumen-
tos mexicanos en moneda local dis-
minuye como lo ha venido haciendo,
incluso por los titulos de largo plazo.

Y esta reaccion del mercado po-
dria llevar a un aumento del costo de
financiamiento para Mexico.

“Aunque no vemos unasalida ne-
ta de capitales, si hay una desacele-
racion fuerte. De hecho, hay una pe-
quehiasalida de titulos de gobierno de
moneda local y el monto de no resi-
dentes si ha caido 10%, lo que yaes-
ta en linea con un costo de financia-
miento mas alto”.

El analista descarta que el fortale-
cimiento del délar represente alguna
presion para ladeuda publica, puesla
mayoria estd contratada en pesos.

Pero matiza que “como los no re-
sidentes compran Menos y una mi-
noria si esta vendiendo los titulos
mexicanos, €l costo de financiamien-
to es mas estrecho y si dificulta los
planes de consolidacién fiscal”.

Y agrego: “lavolatilidad no ayuda
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al crecimiento y complica el margen
de maniobra a las autoridades econo-
micas que tienen que aplicar politicas
que debilitan el crecimiento y com-
plican el ajuste fiscal prometido™.

El comentario especial divulga-
do por Moody’s no tiene por obje-
to ningun tipo de accion de califica-
cidn, finalizé.

EL GOBIERNO NECESITA MEJORAR
REPUTACION

Por otra parte, en un documen-
to sobre la evolucion de la economia
mexicana, CIBanco considerd que
es necesario que el gobierno federal
contintie con los esfuerzos para me-
jorar la perspectiva de México fren-
te a las agencias calificadoras e inver-
sionistas extranjeros.

El banco destacd que la princi-
pal tarea es dar la sefial de que exis-
ten esfuerzos robustos para aliviar la
presion sobre las finanzas publicas y
lasituacion financiera de Pemex. Asi-
mismo, se necesitan esfuerzos para
mostrar avances en la implementa-
cion de lasreformas, en la percepcion
de inseguridad y corrupcién, v enla
eficiencia del gasto priblico.

CI Banco explicé que hoy la eco-
nomia mexicana opera bajo un esce-
nario similar al del 2015, afectada por
1a baja en el precio internacional del
petréleo y preocupaciones sobre la
situacion econdmica en Estados Uni-
dos, sobre todo susector industrial.

“El motor de crecimiento sigue
siendo el mercado interno, sobre to-
doel consumo. Sinembargo, su pun-
to debil en estos tltimos trimestres
siguen siendo el sector externo y las
finanzas publicas, mismos que por su
importancia en la economia mantie-
nen el riesgo de apagar el vigor de la
demanda interna ripidamente”.

El banco destaco que el endeble
entorno econémico global eleva los
riesgos de que la desaceleracion con-
tinte para los préximos trimestres,
aungue confié en que ladinamica del
consumo y servicios mantendra al
PIB creciendo por arriba de 2% enlo
que resta del afio. (Coninformacidn de
Edgar Judrez)



