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Las opiniones expresadas por los
columnistas sonindependientes y no reflejan
necesariamente el puntodevistade 24 HORAS.
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Fitch ajusta a México a su realidad

yer, Fitch ajustéla calificacion credi-

ticia de Pemex yla CFE ubicandola

en BBB +; fue bajarle un escalén

dentrodel gradode inversién. ;Qué
significaeste ajuste?

Significa modificarlacondiciénde“unaalta
calidad crediticia” a una “adecuada calidad
crediticia” y esta pasando del escalén siete al
ochode 10que tiene “el grado de inversion™.

Con este ajuste, Fitch estd nivelando las ca-
lificaciones de estas paraestatales a la califica-
cidn de México.

Fueron dos factores los que generaron la
modificacion: 1) los fundamentos sélidos de
las finanzas piiblicas enrelacién a los elemen-
tos delas finanzas externasy 2) el tratamiento

preferencial alos acreedores de monedalocal
sobre los acreedoresa monedaextranjera.
Hemos estado comentando de nuestro cir-
culoviciosoque hoyestd afectandoalaecono-
mia mexicana. El alto déficit fiscal que registra
el pais dentro de un contexto donde al incre-
mento en las tasas de interés de 100 puntos
base en lo que va del afio se suma un progra-
ma de ajuste fiscal delineado porel gobierno
(bueno, pero insuficiente) que repercute en
una menor actividadecondmica, endondelos
proyectosde inversionseran muyespecificosy
el recorte al gasto corriente se implemente en
mayor medida. El gobierno definié un primer
recorte por 132 mil millones incluyendo a Pe-
mexen mayor medida y uno segundo por 31

mil 715 millones.

En julio se incrementd el precio de la gaso-
linay el de la luz con laidea de aumentarlos
niveles de ingreso, pero hoy se tiene unescena-
rio de crecimiento moderado y con riesgo de
inflacién. Ademds, lascondiciones“macro” de
Méxicoempiezana flaquear, el tipo de cambio
estd presionado por cierta salida de flujos de
extranjerosprincipalmente quienes dicen que
“el momento de México” ya paso. Ademads, la
deuda delpaisalcanza48%del PIBylaautori-
zacion de nueva deuda estd muy limitada por
el congreso.

Asi, el tipo de cambio seguird haciendo mds
sensible el riesgo inflacionario y el Banxico
tendrdque seguirusandolaherramientadela

politicamonetaria. ; Hasta cudando?

Creemos que tendra que venir de un ma-
yor ajuste fiscal o que el gobierno decida mo-
dificar la tarifa arancelaria a fin de que en
conjunto con la iniciativa privada se generen
“verdaderos flujos” de inversién directa y un
mayor consumo que detone crecimientosen
la economia. De lo contrario, el peso mexi-
cano continuari “sufriendo y sufriendo™; la
tasa de interés tendrd que seguir subiendoy
subiendo y serd el cuento de no acabar o que
la economia caiga de manera rdapidaenuna
desaceleracion.

LA FED, APOCAS HORAS DESUDECISION...
Este dia conoceremosla decision de la politica
monetaria de laFed. Las probabilidadesenel
mercado apenas alcanzan 109, perola posi-
bilidad de un comunicadoenelquese perciba
una probable alza en las tasas de interésenel
corto plazo es mayor y eso pudiera presionar
divisas, oro, bolsasy tasa de interés.
Yaestaremos en comunicacion proxima-
mente...

Loinvitamos amantenernos en comuni-
caciénen Twitter en@1ahuerta.



