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m Si por cumplir promesas agotan el estrecho marco fiscal, bajara la calificacién de la deuda

Limitado margen de candidatos para
materializar propuestas, dice Moody’s

m Considera poco probable que el ganador, sea quien sea, revierta las reformas estructurales
W Rechaza que cambiar a “estable” la perspectiva de México sea un voto de confianza a AMLO

[l RoBerto GONZALEZ AMADOR

Las finanzas piiblicas de México
tienen un “limitado margen de
maniobra” para materializar las
propuestas hechas por los princi-
pales candidatos a la Presidencia
sin afectar las metas fiscales pre-
vistas por ley, advirtio este jue-
ves la firma calificadora Mo-
ody’s Investors Service.

“Si por llevar adelante las
propuestas de campatia ese limi-
tado margen fiscal se agota, ha-
bré presién para bajar la califica-
cién de la deuda soberana de
Meéxico”, dijo Jaime Reusche,
analista de deuda soberana de
Meéxico en Moody’s.

El miércoles, Moody’s cam-
bi6 de “negativa “ a “estable” la
perspectiva de calificacién de la
deuda avalada por el Estado me-
xicano. Una de las razones que
esgrimi6 para tomar esa decision
fue la baja probabilidad, a su jui-
cio, de que el préximo gobierno,
“cualquiera que sea el candida-
t0” que gane la eleccion, cambie
la politica econémica o revierta
las reformas estructurales.

Este jueves, en una conferen-
cia telef6nica desde Miami, Jai-
‘me Reusche neg6 que la decision
adoptada por Moody’s constitu-
ya un voto de confianza al candi-
dato Andrés Manuel Lépez
Obrador, de la coalicién Juntos
Haremos Historia, puntero con
amplio margen en todas las en-
cuestas publicadas hasta ahora.
“De ninguna manera es ese el
significado (de la decisi6n). Lo
que reflejamos es el resultado de
nuestra evaluacion a la fecha y la
expectativa de que sea cual sea la
administracién que venga no se
van a dar cambios abruptos en
las tendencias econémicas y, so-
bre todo, fiscales y en la renego-
ciacién del Tratado de Libre Co-
mercio de América del Norte™
(TLCAN), afirmé.

Para Ia agencia calificadora,
dijo, existe una baja probabilidad
de que la préxima administracion,
“sea cual sea” el candidato que re-
sulte triunfador el primero de ju-
lio, debilite politicas adoptadas
por el actual gobiemo, como la re-
duccién —a partir el afio pasado—
de la deuda piiblica como porcen-
taje del producto interno bruto y
del déficit fiscal o realice un cam-
Bio “brido" de polftica

“Esto quiere decir que los ries-
g0s estdn balanceados; es posible
que una nueva administracién tra-
te de cambiar las politicas publi-
cas o que trate e darles un giro,

pero lo importante es que existe
un marco institucional relativa-
mente s6lido, como un banco cen-
tral independiente, reglas fiscales
¥ un Congreso qué hard contrape-

50, para mantener las tendencias
favorables que hemos visto en las
cuentas fiscales”, plante6.

Y, dicho eso, agregé que si en
el proximo gobiemo llegara a dar-

se un giro abrupto en las politicas
piiblicas, en el manejo fiscal y un
manejo més imprudente e irres-
ponsable de las finanzas piblicas
y de la economia y se debiliten
instituciones como el banco cen-
tral y las reglas fiscales, sin lugar
a dudas “sf vemos una presién a la
baja en la calificacion”.

Meas allé de lo que planteen los
candidatos presidenciales, inclui-
do el puntero en las encuestas, el
marco fiscal y econémico del pais
es s6lido como para que llegue a
deteriorarse rapidamente. “Pero si
ello ocurre, si se deteriora, sf ha-
bré una presion para bajar la cali-
ficacién” de la deuda mexicana.

La calificacién de la deuda
est relacionada con el precio
que paga el emisor por financiar-
se. A mejor calificacién, puede
obtener recursos a menor costo y
mayor plazo y.a establecer dife-
rencia frente a otros en momen-
tos de volatilidad financiera.

El analista de Moody’s toc6 el
tema relacionado con el margen
fiscal que dejard el gobiemo del
presidente Enrique Pefia Nieto, que
cerraré la administracién con un
déficit en las finanzas publicas
equivalente a un punto porcentual
del PIB, y el efecto fiscal de hacer
efectivas algunas de las propuestas
que han hecho los candidatos y que
van desde hacer transferencias de
dinero a j6venes y amas de casa,
hasta ampliar el niimero de becas.

Las propuestas de los candi-
datos han ido cambiando y con-
forme avancen las campanias el
mensaje se ird moderando, dijo
Reusche.

“Sea cual sea el candidato que
gane, el gobiemo entrante s en-
contrard con unas cuentas fiscales
muy slidas, con un punto de par-
tida muy favorable en este senti-
do. Incluso incorporando medidas
de gasto, hay un margen de ma-
niobra, un espacio de tolerancia,
pero es muy limitado”, considers.
Abusar de ese margen de manio-

ra, manifesté, “es una presion
para la calificacién”.



