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Moody’s mantiene nota soberana de

Mexico en“A3”; en el tratado, el enigma

Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

MEXICO MANTIENE la califica-
cion soberana *A3", al reducirselos
riesgos de que Pemex genere pasi-
vos contingentes al gobierno.

No obstante, la calificado-
ra confirma la perspectiva Nega-
tiva que pesa sobre la nota sobe-
rana desde el 2016, lo que refleja
“preocupaciones” sobre un cam-
bio en la politica comercial de Es-
tados Unidos, con impacto negati-
vo en Mexico.

En un comunicado, la agen-
cia precisd: “Indicaciones de

La perspectiva Negativa se
mantiene ante preocupacio-
nes de un cambio en la poli-
tica comercial de Trump.

que €l gobierno estadouniden-
se considere cancelar el Trata-
do de Libre Comercio de América
del Norte (TLCAN) no constitu-
yen por si mismas una sefial defi-
nitiva de que dicha opcion llegue a
materializarse”.

Acotaron que de presentarse
este supuesto, “Moody’s evalua-
ra la probabilidad de que un nue-

vo acuerdo se adopte, asi como el
impacto que éste podria tener en
el comercio bilateral entre México
v Estados Unidos™.

La calificadora, que desde el
2014 otorgd al emisor soberano la
mayor nota crediticia que ha tenido
en su historia, refirio que “las au-
toridades han logrado avances es-
tructurales en su programa de con-
solidacion fiscal a pesar de un debil
desempeno economico™.

Destaco como determinante de
esta confirmacion de lanota el au-
mento registrado por los ingresos
fiscales del gobierno en el 2016, de
11.9% en terminos reales.

Comunicacion
Financiera

Aumento que resultd de la re-
forma tributaria adoptada en el
2014; del diferimiento de los pa-
gos fiscales que vencian en el 2016
v el incremento de la formalidad
laboral.

ESCENARIO NEGATIVO EN TLCAN

Tal como lo explica la agencia, la
perspectiva Negativa contempla
“que las negociaciones del TLCAN
pudieran no ser favorables, conlle-
vando a un crecimiento aun me-
nor que €l contemplado y llevando
a que los indicadores de deuda no
seestahbilicen en el 2018”.
Sefialaron como riesgo a la baja
en la nota que la modificacion del
TLCAN genere inestabilidad ma-
croeconomica v lleve a un mayor
deterioro las tasas de crecimiento,
poniendo en peligro el programa
de consolidacion fiscal, impidien-

o

do que se logre estabilizar la deuda
del gobierno.

LADO POSITIVO

Segun la firma, podria generase
presion al alza en la nota si se re-
gistra una expansion mayor a la
esperada con la continua imple-
mentacion de las reformas, lo que
permitira crear colchones fiscales
reducir de manera significativa las
razones de deuda.

Tal como lo adelanto a El Eco-
nomista, el analista soberano Mau-
ro Leos, la agencia considera que la
renegociacion no sera tan adversa
como inicialmente se contemplo.

La perspectiva Negativa indica
que hay una de tres posibilidades
de un recorte de calificacion, enun
lapso de seis a 18 meses. En mar-
zose cumplio un afio del cambio de
perspectiva.



