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ADVIERTE STANDARD & POOR’S

El riesgo de degradacion
de nota soberana persiste

POR FELIPE GAZCON
fellpe gazcon@gimm.commx

El peligro de que México su-
fra una rebaja en su califica-
cion crediticia sigue latente,
debido a que “existe el riesgo
de que un estimulo limitado
para el crecimiento prove-
niente del sector publico, au-
nado a una menor confianza
de los inversionistas que re-
duzca la inversion del sector
privado, pueda dar lugar aun
menor crecimiento del PIB”,
alert6 el martes la calificado-
ra Standard & Poor's.

RECURSOS DEL FEIP*

Observo que otros riesgos
para el crecimiento son los
planes que incluyen una ma-
yor participacién del sector
publico en dreas clave con
la energética, lo que agrega
presion a Pemex, que ya esta
altamente endeudada.

Sobre este tema, Citiba-
namex recientemente resal-
t6 en un reporte de andlisis
que la estrategia del gobierno
de usar los fondos de estabi-
lizacién para pagar deudas
de Pemex serd un alivio en el
corto plazo, pero tiene limi-
taciones hacia adelante. > 9
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Persiste riesgo en
la nota soberana

ALERTA STANDARD & POOR’S

Elrol mds activo
del sector publico
no garantiza mayor
crecimiento, afirma

POR FELIPE GAZCON
[elipe. gozcon@glmm.com.mx

Standard and Poor’s advier-
te que subsiste el peligro de
que México sufra una rebaja
en su calificacion crediticia,
debido a que “existe el riesgo
de que un estimulo limitado
para el crecimiento prove-
niente del sector publico, au-
nado a una menor confianza
de los inversionistas que re-
duzca la inversion del sector
privado, pueda dar lugar a un
menor crecimiento del PIB,
lo que debilitaria la capaci-
dad de recuperacion econo-
mica de México”

“Eso, a su vez, podria con-
tribuir al deterioro fiscal yala
incertidumbre en el mercado
financiero. Con ello, el perfil
financiero del soberano em-
peoraria bajando la califica-
cion crediticia”, enfatiza.

En su reporte What Are
The Risks For Mexico’s Cu-
rrent Administration?, afia-
de que observa otros riesgos
para la estrategia de creci-
miento, ya que los planes de
Lopez Obrador para el desa-
rrollo econémico de México
incluyen una mayor partici-
pacion del sector publico en
dreas clave, no solamente la
de energia.

EFECTO LIMITADO

Sin embargo, el limitado ta-
mafio del sector publico
mexicano, fuera de los sec-
tores de electricidad y ener-
gia, y de algunos bancos de
desarrollo, dificulta la pro-
mocion de inversiones y
crecimiento sin depender
del sector privado, al me-
nos en el corto plazo. Ade-
mads, el sector publico tiene
historicas debilidades ope-
rativas que limitan su capa-
cidad para proveer servicios

NOTA SOBERANA DE MEXICO
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El primero de marzo de 2019
S&P Global Ratings revisd la
perspectiva de las calificacio-
nes de largo plazo en escala
global de México a negativa
desde estable y confirmd sus
calificaciones soberanas en
moneda extranjera de largo
y corto plazo en escala glo-
bal de BEB+y A-2, respecti-
vamente, y sus calificaciones
soberanas en moneda local
de largoy corto plazode A-y
A-2, respectivamente.

La revision de la pers-
pectiva de México refleja
las preocupaciones de que
un reciente cambio en las
politicas publicas dirigido a
reducir la participacion de la
iniciativa privada en el sector
energético, aunado a otros
eventos que han provocado
una caida en la confianza de
los inversionistas, podria con-
tribuir a aumentar los pasivos
contingentes del soberano y
disminuir las perspectivas de
crecimiento del PIB.

bdsicos y asumir nuevos pro-
yectos, que impulsen direc-
tamente la economifa. Por
ejemplo, el gobierno conti-
nia afrontando dificultades
para acabar con €l robo de
gasolina a Pemex.

LOS ANTECEDENTES

“El consecuente debilita-
miento del perfil financiero
del soberano podria llevar-
nos a bajar las calificaciones”,
subraya en su reporte de
analisis.

S&P explica que el por-
centaje del PIB del sector
petrolero ha caido desde
2005. Representd 4 por cien-
to del PIB de México el afio
pasado frente a 8 por ciento
en 2008, lo que refleja en
gran medida un descenso en
la produccidn a 1.8 millones
de barriles por dia (mbpd)
en 2018 desde 3.4 mbpd en
2004.

La calificadora advierte
que la nueva estrategia agre-
ga presion a Pemex, que ya
estd altamente endeudada. A
la par, la paraestatal vive las
consecuencias de muchos
afios con ineficiencias ope-
rativas, debilidades adminis-
trativas, corrupcion y un débil
desempefio.

— Fellpe Gazcon

“La inexperiencia admi-
nistrativa y la ausencia de
directivos capacitados po-
drian retrasar los ambiciosos
planes de usar asociaciones
publico-privadas en la me-
jora de su infraestructura.
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de la economia nacional
representd el sector de
extraccion de petrdleo y
gas durante 2008
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fue la contribucién al
Producto Interno Bruto de
México del sector petrolero
el afic pasado
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MILLONES

de barriles diarios de
petréleo se produjeron
durante 2018, |a cifra mas
baja en cuatro décadas

Cualquier estrategia que im-
pulse la inversion del sector
ptblico, especialmente en
el sur del pafs, podria tomar
tiempo y potencialmente de-
bilitar las finanzas publicas (a
través de mds deuda)”.



