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Moody’s ve
con cqutela
a Mexico

» Estabilizar a Pemex
debe ser estrategia
sostenible: Reusche.

» La calificadora
revisard la nota del
pais el proximo afio.

VALORES Y DINERO P6

DEBEN TRANSPARENTAR
PENSIONES EN PEMEX
Acuerdos sobre pensiones
en la petrolera deben darse
a conocer: Vasquez C. P8

LLE

Arabia Saudita
colocard via OPI
5% de Aramco

NORMA PERMITE HASTA 10 VECES MAS AZUFRE QUE EN EU

En Mexico gasolina
cumple NOM blanda

» Solo ejecuta la norma emergente emitida por la CRE en octubre.

» Toda la que se vende en CDMX es importada; 80% viene de EU. 26

» Busca dejar de depender
del crudo y crear fondo.

TERMOMETRO ECONOMICO P11

LA UIF REPORTO

34,256

operaciones

inusuales en el primer trimes-

tre; algunas pueden caeren la-

vado de dinero: SHCP.
VALORES Y DINERO P13

L POLITICAY SOCIEDAD |

JUEZ FEDERAL AVALA
EXTRADICION DEL CHAPO
Enun plazo de 30 dias, la Se-
cretaria de Relaciones Exte-
riores dara su resolucion para
que el narcotraficante sea ex-
traditado a EU. P39

Indice SLIM de El Economista

EMPRESAS DE SLIM RETOMAN EL RUMBO

Luego de dos trimestres con resultados negativos, las empresas de Slim en conjunto tuvieron un buen
arranque del 2016, con ganancias en casi todas sus divisiones, sobre todo en América Mévil. P4-5
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La doble contabilidad
en Pemex
Luis Carriles P32

Empresas penalmente
responsables
Carlos Requena P44

|POLiTIGAYSOCIEDAD ]EMPRESASYNEGOCIUS

PRI relaciona a tres Los slots del AICM no
candidatos a alcaldes estan subutilizados;
con el narco; no los esta semana vence

denuncia. p38-39 plazo de la Cofece. p29
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Se hacen publicos los Papeles
de Panama. El Consorcio Internacional
de Periodistas de Investigacion publicara
los nombres de las mas de 200,000
compaiias que figuran en los Papeles de
Panama.
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Valores y Dinero

Deutsche Bank, investigado
por manipular mercado.

eleconomista.mx/valores

Esta lista la version ciudadana
de la Cuenta Publica.

eleconomista.mx/valores
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ENTREVISTA

Jaime Reusche

Analista de Riesgo Soberano
para América Latina en Moody’s

‘ La credibilidad y la gobernabilidad ‘
son factores que siempre han limita-

do la calificacion de México para

escalar”.

Las instituciones economicas man-
tienen un manejo macro bastante

solido y predecible. Pero las instituciones
politicas bajan el perfil”.

"CREDIBILIDAD Y GOBERNABILIDAD SON FACTORES QUE FRENAN CALIFICACION”

Moody’s toma con cautela medidas
de Mexico para estabilizar a Pemex

Esperan tener la certidumbre de que
son medidas sostenibles y que el déficit
no serd un barril sin fondo

I
Moody’s tiene a
México en el es-
calon mas alto del
grado de inversion,

“A3”,y en mar-

zo colocé en pers-
pectiva negativa la
nota soberana del
pais.

Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

EN MOODY’S ven “con cautela las
medidas que estd tomando Méxi-
co para tratar de estabilizar su situa-
cién financiera”.

De acuerdo con el Analista de
Riesgo Soberano para Ameérica La-
tina en Moody’s, Jaime Reusche, el
plan de financiamiento para Petrd-
leos Mexicanos tiene que echarse a
andar para evaluar si tiene la dimen-
sion suficiente para evitar una nueva
intervencion del gobierno que pueda
poner en riesgo el déficit fiscal.

A tres semanas de haber recibido
la visita del Director de Pemex, Jo-
sé Antonio Gonzdlez Anaya, en las
oficinas principales de Moody’s, en
Nueva York, para escuchar de pri-
mera mano lo que estd haciendo la
empresa y en qué consiste el apoyo
del gobierno federal, Reusche con-
sidera que son medidas en la direc-
cién correcta.

Pero en la agencia “preferimos
asegurarnos que son sostenibles en
el tiempo, que no cambiardn el des-
empefio fiscal y que el déficit no se
volverd un barril sin fondo”.

Moody’s es la calificadora que
tiene a México en el escalon mds al-
to del grado de inversion, “A3”,y en
marzo colocé en perspectiva negati-
valanota soberana de México, lo que
significa que hay 30% de probabili-
dad de recortarla.

También hizo referencia al re-
corte del gasto de 123,000 millones
de pesos anunciado en febrero pa-
sado, donde mds de 81% es condu-
cido por la petrolera, y a la inyec-
cién de 73,500 millones de pesos
por parte del gobierno federal.

Gobernabilidad
y credibilidad

o ;Pemex es lamayor debilidad de
las finanzas puiblicas?

Somos muy cautos con el tema por -
que existen dos caras de Pemex. An-
tes de que el petrdleo cayera a 25 d6-
lares por barril, Pemex tenfa ya un
déficit estructural de 154,000 mi-
llones de pesos. Al caer el precio por
debajo de 25 ddlares, es cuando la
empresa presenta problemas finan-
cieros fuertes. El recorte al gasto de
100,000 millones de pesos genera
riesgos de inversion.

¢ En sureporte anual sobre la
calificacion de México, reconocen
que la perspectiva negativa es
explicadapor la situacion fiscal y

la debilidad institucional. ;Qué
pesamds sobre este cambio enla
perspectiva?

La credibilidad y la gobernabilidad
son factores que siempre han limi-
tado la calificacién de México pa-
ra escalar. De no ser por los indica-
dores de gobernabilidad respecto de

los pares —paises que tienen la mis-
ma calificacion—, la nota de México
estaria en niveles mas elevados.

e ;Qué pesamds en la calificacion
de México, la debilidad de las
instituciones politicasy la
corrupcion o la situacion fiscaly
financiera?

Al hacer la evaluacion general de la
calificacion, la solidez de las insti-
tuciones econémicas y el manejo fi-
nanciero compensan esta debilidad.
México tiene una disyuntiva: Las
instituciones econémicas mantie-
nen un manejo macro bastante s6-
lido y predecible, y tienen un marco
institucional fuerte. Pero las institu-
ciones politicas bajan el perfil.

o ;Esta debilidad de instituciones
politicas es un factor de presion para
la calificacion?

No se trata de una advertencia so-
bre la perspectiva de calificaciéon
que hoy tiene 30% de probabilidad
de sufrir un recorte. Es mds bien una
debilidad que pesa sobre la nota so-
berana del pais.

Moody'’s explicé que
revisara nuevamente la
nota de México hasta el
proximo ano. FOTO AR-
CHIVO: AFP

En enero, revisaran
lanota

¢ Cuando colocan unanota en
perspectivanegativa dan un plazo
de seis a 18 meses para recortarla.
¢Es tiempo suficiente para ver el
efecto del plan de ajuste en Pemex?
Probablemente en enero del 2017 fi-
jaremos nuestra posicion sobre la
calificacion de México. Es tiempo
suficiente para ver la evolucion de las
medidas de ajuste financiero en Pe-
tréleos Mexicanos y la situacion fis-
cal del gobierno.

¢ Pemex no es lauinica paraestatal
en problemas. La Comision Federal
de Electricidad también presenta
mimeros 1ojos, ;esto podria acelerar
elrecorte en la calificacion?
La deuda de la comision es bastan-
te mds pequena que la de Pemex, ast
que su impacto seria mucho menor si
hubiese que apoyarle. Debido a que
€s tan pequeria, no vemos riesgo ma-
yor, y yaestd incorporado en la nota
del soberano.
ymorales@eleconomista.com.mx




