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4 ‘ Temporada de rebajas... de

la confianza en México

el lobo llegd. Después de un lar-

@0 ficmpo de advertencias sobre

el manejo de las finanzas publi-
cas y, particularmente, del crecimiento
desmedido de la deuda puiblica; éstas
atlvertencias ya se tradujeron en reduc-
ciones en las perspectivas para México
de las dos agencias calificadoras mas
importantes del mundo.

Aver Standard & Poor's (S&P) cambic
de ‘estable’ a ‘negativa’ su perspectiva
sobre la deuda soberana de México. En
marzo tambien lo habia hecho Moody's,
8in embargo, ambas calificadoras man-
tuvieron la calificacion de la deuda so-
berna de México dentro de la clasifica-
cidn de ‘grado de inversion’.

Cuando la denda sobema de un pais es
clasificada con “grado de inversion” por las
agencias calificadoras, estan otorgando a
esa deuda un nivel de confianza de que
esas ohligaciones con sus acreedores se-
ran pagadas oportunamente.

Lo que ocurrid con la deuda sobera-
na de México es que tanto Moody's co-
muo, ahora, Standard & Poor's han lan-
zado una sefial de preocupacion sobre
la capacidad de México para pagar sus
obligaciones, que podria traducirseen
una reduccion de la calificacion de la
deuda mexicana.

La razon de la preocupacion de ambas
agencias es practicamente la misma: La
vulnerahilidad de las finanzas del gobier-
nio hacia los proximos anos ante situacio-
nes adversas, derivado del acelerado cre-
cimientoy lacarga de la deuda miblica en
una economia cuyas expectativas de cre-
cimiento son limitadas.

Estas setiales de advertenciaa los inver-
sionistas coinciden en que ambas agen-
cias preven que la deuda del sector puibli-
oo mexicano, como proporcion del pro-
ducto interno bruto, seguird creciendo en
los proximos afios.

S&P pronostica dificultades para
que el gobierno estabilice vy reduzca su
deuda por el bajo crecimiento econa-
mico especado, Por el contrario, pro-
yvectan que la deuda neta del gobierno
pasard de 42% del PIB en 2015, a 47%
en 2018.

Ya los analistas de Citigroup habian se-
fialado que la relacion deuda/PIB rompe-
riz la frontera del 50% mas temprano que
tarde, dudando de la palabra del gobiero
mexicano para controlar la deuda v el gas-
to paiblico hacia 2008

“Creemos que (el gobierno) serd dema-
siado optimista una vex mas”, dijeron en
un reporte fechado el 2 de junio.

Asi que, no solo estan encendidos
los focos amarillos sobre la confianza
en €l gobierno, sino también va hay
consecuencias de ello sobre el resto de
la economia.

Ayer Moody's anuncié un cambio a
‘perspectiva negativa’ para el sistemahban-
cario mexicano debido a su mayor expo-
sician a los riesgos derivados de lavulne-
rabilidad fiscal del gobiermno federal v de
los gobiernos estatales v municipales que
son deudores de la banca; de su alta ex-
posicion crediticia a Petnex v a su red de

proveedores, que enfrentan serios proble-
mas de liquidez; v a la rapida expansicn
del credito de mayor resgn, como el cré-
dito al conswmo ¥ a las pequetias v ime-
dianas empresas, a pesar de que las ex-
pectativas para la economia no son nada
halagiiciias,

Estas advertencias se dieron en el 1il-
timo semestre. Sinembargo, los funcio-
narios de Hacienda han hecho precisa-
mente lo que los analistas de Citi pre-
dijeron que harian en ténminos de la
deuda v del gasto: Muy poco. Y esto e5
loque estd multiplicando ladesconfian-
za hacia el gobicmo.

Aver, consusrepuestas a los periodistas,
Fermando Aportela diola razon alas preo-
cupaciones de calificadoras v analistas,
como los del Citi.

El subsecretario de Hacienda anuncic
que hacia finales de 2016 se reducirian los
Requerimientos Financieros del Sector
Puiblico (RFSP)de 3.5% a 3.0%. Perolohizo
hasta el 23 de agosto, meses después de
que los analistas 1o habian exigido. Enun
reporte del 16 de mayo, Banamex pidio
“una mayor claridad v un nuevo objetivo
especifico para el deéficit de este aiio”, par-
ticulanmente sobre e] destino del rema-
nente de operacion de mas de 239 mil mi-
liomes de pesos que le entrego el Banco de
México en abril pasado.

Pero fue hasta ayer que Aportela hizo el
anuncio de una reduccion del déficit en
0.50% del PIR para este afio, que proviene
de parte del remanente de operacion que
recibid Hacienda del banco central en
abril. Por este ingreso extraordinario que
recibic Hacienda, Banamex habia calcu-
lado que el nuevo objetivo del déficit para
este ano seria de 2.7%. Pero si el gobiemo
pudo, no quiso disminuir a mayor velo-
cidad la deuda.

Pareciera que a los funcionarios de
Hacienda no les urge construir con-
fianza en momentos en que el horno
no esta para bollos'.

Ya ocurric en 2013 cuando se retraso el
cjcrcicio del gasto miblico durante buena
parte del afio causando un grave dafioala
cconomia. En ese momento se explico
que era por latransicion del gobiermoy los
analistas lo atribuyeron a la inexperiencia
de los funcionarios ¥ a la puesta en mar-
cha de una estrategia de contral politico
del presupuesto.

JY¥ ahora en 20067 ;Cuales son las razo-
nes de una actitud displicente frente a la
urgencia de mandar sefiales oportunas y
claras que detengan el evidente deterioro
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