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Deuda pone
en peligro
calificacion
de México...

Standard and Poor’s revisa
perspectiva de estable a negativa

Aumento de pasivos en ultimos
anos limita maniolbra fiscal, opina

LEONOR FLORES
Y ANTONIO HERNANDEZ

—cartera@eluniversal.com.mx

Un dia después de que la Secretaria de
Hacienda anuncié que este afio la deu-
da ampliadava abajar de 3.5% a 3% del
PIB, Standard & Poor’s cambid de es-
table a negativa la perspectiva de la ca-
lificacion crediticia de riesgo soberano
de México.

La principal causa de la accion de la
agencia estadounidense fue el deterio-
ro en el nivel de deuda publica.

“La deuda neta del gobierno general
se ubicé en 42% del PIB en 2015, y es-
peramos que llegue a 45% del PIB en
2016y se acerque a 47% o 48% del PIB
entre 2018 y 2019”7, detalld la firma.

La calificadora advirtié que es posi-
ble en dos afios bajar 1a asignacién que
tiene del gobierno mexicano en las dis-
tintas asignaciones.

Standard and Poor’s ubica 2 México
con una calificacién de BBB+, aunque
desde ayer en perspectiva negativa, lo
que indica que, de notar un deterioro
en las finanzas publicas, especialmen-
te en la trayectoria de la deuda, lanota
corre el riesgo de pasar a2 BBB.

“La revision de la perspectiva de las
calificaciones en escala global refleja
una posibilidad de al menos una en
tres de que bajemos la calificacion en
los préximos 24 meses si el nivel de
deuda del gobierno general o la carga
de intereses presenta un deterioro su-
perior a nuestras expectativas y au-
mentalavulnerabilidad de las finanzas
publicas de México ante los shocks ad-
versos”, pondero.

La agencia internacional sefialé que
elindice de la deuda ha aumentado de
manera continua desde sdlo 28% del
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PIB en 2005, lo que reflejael impacto de
los constantes déficits fiscales mode-
rados en un contexto de bajo creci-
miento del PIB en ese periodo.

Dijo que si bien el nivel de deuda de
México es moderado, el gobierno tiene
menos margen de maniobra fiscal en
comparacién con hace 10 afios.

El lunes, durante la conferencia so-
bre la evolucién de la economia y el
anuncio de la disminucién de los Re-
querimientos Financieros del Sector
Publico (RFSP), el subsecretario de Ha-
cienda, Fernando Aportela, fue cues-
tionado sobre si ameritaba una mejoria
en la calificacion de México.

“Las calificadoras hacen su proceso,
son independientes, evalian a todos
los paises y los evaliian en el contexto
internacional que estan observando.
Yo veo a las agencias calificadoras ha-
ciendo su trabajo y pues los niveles son
los que son”, respondid.

Aportela dijo que México es de los
pocos paises de América Latina que ha
experimentado “altas en sus califica-
ciones” comparado con otros.

Hacienda logré reducir los RESP con
relacion al tamatfio de la economia, de-
bido a que parte de los recursos que re-
cibié del remanente de operacién del
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Banco de México se utilizaron para me-
jorar el perfil de la deuda, tal y como lo
establece la Ley Federal de Presupues-
to v Responsabilidad Hacendaria re-
formada el afio pasado.

Banxico pide beneficio de la duda.
El Banco de México (Banxico) dijo que
llama la atencién que Standard &
Poor's le haya cambiado la perspectiva
a negativa a la nota de riesgo soberano
de México tras el anuncio de medidas
que refuerzan la consolidacion fiscal.

Por eso pidié darles el beneficio de la
duda a las autoridades.

“Llama la atencidén que el cambio se
dé en un momento en que se hacen
anuncios sobre transparencia en fi-
nanzas publicas y en una etapa previa
a un anuncio sobre la politica fiscal”,
dijo el subgobernador, Javier Guzman

durante un panel en el foro Estrategia
Banorte 2016.

El subgobemador enfatizé que no
hay certeza que el cambio de perspec-
tiva, modifique la calificacion.

En elmismo foro, el subsecretario de
Hacienda, Fernando Aportela, confié
en que el pais mantenga la nota.

El titular de laUnidad de Planeacién
Econémica de Hacienda, Luis Madra-
zo, afirmd que la consolidacion fiscal es
mas que suficiente para mantener la
calificacién, proceso que esperan con-
cluir en 2018.

Sin embargo, advirtio que eso se dara
en funcién de varios factores como la
posicién del peso frente al ddlar y el
crecimiento de la economia.

“Estamos en un proceso de conso-
lidacién fiscal que concluye en 2018 y
este procesonos permite tener un nivel

de deuda a PIB que no sdélo decrezca
sino que sea consistente a partir de este
afio y probablemente que antes de eso
podamos llegar a2 un nivel que pueda
bajar o no dependiendo de factores co-
mo el tipo de cambio y el crecimiento”,
dijo en el foro.

El presidente del Consejo de Admi-
nistracion de Banorte, Carlos Hank
Gonzalez, comentd que a partir del
anuncio de la calificadora se va atener
mayor vigilancia sobre el nivel de deu-
da que tiene el pais.

“Es un cambio de perspectiva que es
un foco rojo o una lupa donde van a
tener bajo observacidon ciertas cosas
antes de poder pensar en cambiar la
perspectiva. Esta claro lo que se tiene
que hacer y sin duda debemos exigir
que las autoridades vayan en ese sen-
tido”, manifests. e

... Y aplicamisma accion con Pemex y CFE

®@® L2 calificadora Standard and
Poor’s aplicé la misma medida a Pe-
tréleos Mexicanos y a la Comision Fe-
deral de Electricidad, a las que tam-
bién les revisé la perspectiva, de es-
table a negativa.

La agencia estadounidense argu-
menté que mantienen la expectativa
de que se dé un apoyo extraordinario
del gobierno a ambas empresas pro-
ductivas del Estado.

“La revisién de la perspectiva de la
CFE y Pemex refleja el hecho de que
una potencial baja de calificacién de
México puede traducirse en una ac-
cién similar sobre estas empresas
pues sus calificaciones se mueven en
linea con las del soberano”, detalld.

La firma confirmd la calificacion en
moneda extranjera de BBB+ para am-
bas empresas.

Instituciones implicadas.

Entre los bancos de los que revisara
S&P su perspectiva estan Inbursa,
Banorte, Banamex, Bancomer, HSBC
v Scotiabank, ademas Bancomext,
Banobras, Infonavit, IPAB v Nafin.

Pemex y CFE atraviesan por una
compleja situacion financiera, con di-
versas obligaciones que cumplir y pa-
sivos importantes.

Otras 12 mas. Ademas de las accio-
nes al gobiemo y las dos empresas
productivas del Estado, la calificadora
tomo¢ la determinacién de revisar la
perspectiva de estable a negativa de
las calificaciones de riesgo crediticio
en escala global de largo plazo de 12
instituciones financieras mexicanas.
La medidaincluyd a seis bancos co-
merciales (Inbursa, Banorte, Bana-
mex, Bancomer, HSBC y Scotiabank),
cinco entidades relacionadas con el
gobierno (Bancomext, Banobras, In-
fonavit, IPAB y Nafin), y 1a tinica ca-
mara de compensacion y liquidacién
en el mercado mexicano (Asigna).

“La perspectiva negativa de 12 ins-
tituciones financieras mexicanas re-
fleja nuestra opinion de que si baja-
mos las calificaciones soberanas en
los préximos 18 a 24 meses, podria-
mos realizar una accién similar sobre
las calificaciones de estas entidades.

“Estose debe aque es poco frecuen-
te que asignemos calificaciones a ins-
tituciones financieras por arriba de la
calificacién de largo plazo del sobera-
no, pues en periodos de estrés, las po-
testades regulatorias y de supervision
del soberano podrian restringir la fle-
xibilidad de un banco o del sistema fi-
nanciero”, detalld.

ANAdemas,labanca comercialy de de-
sarrollo se ven afectados por muchos
de los mismos factores econdémicos
que generan estrés soberano, conclu-
V6 la calificadora. ® Redaccion



