OPINION

[.as calificadoras

uando la calificadora
‘ Fitch decidié reducir la
calificacién de Pemex de

BBB+ a BBB- con perspectiva
negativa, desaté una serie de
especulaciones con respecto a la
viabilidad de la empresa en su
plan de recapitalizacién y remo-
delacion de funciones de acuerdo
con los objetivos expuestos por
la nueva administracion federal.
Las alarmas que pusieron a tem-
blar a los mercados y a muchos
grandes grupos de inversionistas,
fueron rapidamente acalladas
por la Secretaria de Hacienda, in-
mediatamente después de que el
presidente Lépez Obrador cues-
tionara la validez y legitimidad
de la propia calificadora.

Y es que la visita realizada se-
manas atras por funcionarios de
Pemex y Hacienda para conven-
cer a los sefores del dinero de
Wall Street, en el sentido de que
los proyectos de inversién de la
petrolera eran viables, termin6
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en un desastre comunicacio-

nal, fundamentalmente por la
falta de coordinacion de las dos
entidades mexicanas. La des-
confianza planteada por la otra
calificadora, Moody’s, en diciem-
bre con respecto al futuro de Pe-
tréleos Mexicanos, se radicalizé
por el andlisis hecho por Fitch la
semana pasada.

Sin embargo, la capacidad de
respuesta de los funcionarios de
Hacienda, encabezados por Car-
los Urzda, fue eficiente y puntual.
Tanto Moody’s como Standard
& Poor’s emitieron sendos co-
municados, segtin los cuales le
otorgan a Pemex un periodo de
gracia de seis meses para de-
mostrar que sus proyectos de
inversion y de rentabilidad son
lo suficientemente estructurados
como para brindar a los inversio-
nistas garantias de rentabilidad y
estabilidad, aseguradas también
por el Estado mexicano.

Y es aqui donde los equipos de

La capacidad

de respuesta de
los funcionarios
de Hacienda,
encabezados por
Carlos Urzua, fue
eficiente y puntual

Tanto Moody'’s como
Standard & Poor's
emitieron sendos
comunicados, segun
los cuales le otorgan
a Pemex un periodo
de gracia de 6 meses

Hacienda, encabezado por Ur-
zla, y el de Pemex, por Romero
Oropeza, entrardn en estos dias
en una lucha cerrada por definir
qué tipo de programa se presen-
tard en los préximos meses. Los
temas centrales giran en torno
ala construccién de la refineria
de Dos Bocas y la cancelacion de
licitaciones que formaban parte
de la reforma energética, hoy
puesta en tela de juicio por el
propio Lépez Obrador. La propia
estructura inoperante, impro-
ductiva y con altisimos grados
de corrupcidn interna y externa,
mantenida asi por administra-
ciones anteriores, complican
mas aun el intento de reconstruir
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una petrolera para consumo in-
terno y, en menor medida, para
exportacion.

Es por ello fundamental que
Hacienda tome la batuta en este
tema antes de que las califica-
doras lancen un mensaje que
dafie en definitiva las finanzas
nacionales, y con ello la capaci-
dad de consumo de millones de
mexicanos. Gracias a los buenos
oficios de Urzua, Fitch incluso
comunic6 que una mayor de-
gradacion de la deuda de Pemex
no dafiaria necesariamente la
deuda soberana de México. Esto
significa una posicién de enorme
tolerancia y respeto a la capaci-
dad productivay a la estabilidad
de las variables macroecond-
micas de México. Pero esto no
puede prolongarse indefinida-
mente si no existen numeros que
se comprueben en la realidad, y
confianza que se refrende por re-
sultados constantes y tangibles.

La economia mexicana es hoy
dependiente en gran medida
de un sector exportador fuer-
temente vinculado a su con-
traparte norteamericana. Sila
locomotora del vecino del norte
deja de moverse a una velocidad
significativa, principalmente en
el terreno de las manufacturas,
podriamos entrar en un periodo
de ausencia de recursos que seria
fatal para la cadena productiva
mexicana, mas alin con un sector
interno que se mueve lenta-
mente y amenaza con parali-
zarse en el corto plazo.

Las calificadoras no siempre
tienen la razdn, pero si la fuerza
para impulsar o hundir econo-
mias de todo tipo y tamafio.
Cuidado.
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