MEDIO:  EL HERALDO DE MEXICO
SECCION: ORBE
PAGINA: 24

FECHA: 26 FEBRERO 2019

Comqnicaqién
Financiera

ARTICULISTA INVITADO

DUNCAN
WOOoD*

Hoy el
Juturo del
iraiado
enire
Estados
Unidos,
Canadd y
Meéxico no
ha llegado a
un acuerdo

[—
¢TORMENTA
PERFECTA EN
20207?

Las encuestas de opinidn piiblica
muestran que el presidente Lopez
Obrador estd en lo que en laacade-
mia llamamos su periodo de “hina
demiel”. Periodo después de ganar
las elecciones cuando —sinimportar
lafaltade combustible, el acciden-
te del ducto, anuncios mananeros
que afectan a la bolsa de valores v
malas calificaciones a Pemex- la
ciudadania se encuentra optimista
v conlamayor actitud para brindar
un voto de confianza al régimen.

Pero ¢cudnto puede durar ese
momento tan romantico? AMLO
deberia apostar a que llegue por
lo menos a la consulta popular de
revocacion de su mandato dentro
de 2.5 anos. Para tener una idea de
donde estaremos entonces, hay que
revisar los escenarios de mediano
plazo.

Hay varios factores que afec-
tan a estos escenarios, entre los
mads importantes se encuentran:
el tuturo del T-MEC y el TLCAN, el
crecimiento economico gue AMLO
prometio, la situacion de Pemex y
la confianza de los inversionistas.

Hoy el futuro del tratado entre
Estados Unidos, Canadd v Méxi-
co no ha llegado a un acuerdo. La
presidenta de la Cdmara de Re-
presentantes en EU, Nancy Pelosi,
ha puesto resistencia en ratificar
el tratado argumentando falta de
mecanismos de ejecucion en temas
ambientales v laborales. El consen-
so de hoy en Washington es que
no lograra la ratificacicn del tra-
tado antes de la siguiente eleccidn
presidencial en 2020. Eso crearia
gran incertidumbre entre los em-
presarios e inversionistas, sobre
todo en caso de que el Presidente
Trump anunciara el retiro de EU
del T-MEC.

El panorama de inversiones ex-
tranjeras también pinta bastante
negativo. Segiinun estudio de Bank
of America Merrill Lynch de febrero
2019,54% de los inversionistas ven
las decisiones del gobierno como
el factor principal de riesgo de cola.

En el mismo estudio se les pre-
gunta a los inversionistas cudndo
piensan que México perdera el
grado de inversion, 41% de parti-
cipantes tenia percepcion de que
Meéxico perderi el grado de inver-
sidn en afios venideros. En enero
2019, después del viaje de Pemex
a Nueva York, esta cifraascendic a
68%. La mavoria apostando a que
ello sucederd entre 2020 v 202L

Obviamente esta incertidumbre
tiene un impacto negativo sobre el
crecimiento econdmico. Eneltilti-
mo trimestre de 2018 la economia
crecid sélo en 0.3% v las prospec-
tivas para 2019 varian entre 1-2%.

Dentro de 2.5 anos, Banxico estima
un crecimiento entre 2% v 3%. Hay
que recordar que una de las pro-
mesasde AMLO fueun crecimiento
anual del PIB de 4%.

Otro evento ligado al viaje a
Nueva York fue la baja en califica-
cion crediticia a Pemex por parte
de Fitch Ratings, v es que, aunque
el Presidente v la secretaria Nahle
hayan salido a tachar de "hipocrita”
ala agencia calificadora, la conse-
cuenciano dejd de ser real. Labaja
de calificacidn a "BBB-" es la cali-
ficacidn mds baja antes de que los
bonos de Pemex se vuelvan “honos
basura”, es decir que, si Pemex hoy
quiere emitir bonos paraconseguir
laliquidez necesaria para aumentar
su produccion, la tasa de interés
del mercado serd muy alta v por
ende también aumentaria el costo
de su deuda.

Tras ese golpe, AMLO anuncio
un plan pararescatar a Pemex, plan
queasciende a USD 5.45 mil millo-
nes. Sin embargp, Fitch menciond
que el plan no era suficiente para
modificar la calificacion de Pemex
pues estiman que, para detener la
caida en reservas v produccidn,
Pemex necesitade USD12aUSDI7
mil millones en requerimientos de
efectivo anuales adicionales.

Unuiltimo factor por considerar
esunaposible recesidn econdmica
en EU en 2020. Segiin CNBC, JP
Morgan v Goldman Sachs pronosti-
canuna baja en el crecimiento eco-
ndmico en 2019. Larry Summers,
ex secretario del Tesoro, sostiene
que hay 50% de probabilidad de
que EU entre enrecesion en 2020,
pronastico que respaldan otros
economistas.

Dadaladependencia econdmica
que tiene Mexico en EU. podria traer
consecuencias muy graves. Cuando
EU entro en la gran recesicon en
2008, el PIB de México se contrajo
en 6%, el peso se deprecid en casi
50% frente al ddlar. se recortd el
presupuesto ptiblico en USD 2,640
millones v algunos municipios se
declararon en quiebra. Siviene otra
contraccion en 2020, combina-
da con los factores ya menciona-
dos, ¢cudl seria el impacto sobre
Meéxico?

Entonces existe el riesgo de que
en 2020 veremos una tormenta
perfecta para la economia mexi-
cana. El conjunto de todos estos
factores quizids supere el periodo
de "luna de miel", y comiencen a
ejercer presion sobre un gobierno
que se someterd aconsulta popular
enel 2021

La pregunta del millén es ; como
lo manejard la administracion?
Mantendra sus politicas de eco-
nomiaortodoxa o veremos unviraje
hacia una perspectiva de economia
heterodoxa bajo una ideologia de
moralidad. Esa prueba de acidez po-
dria determinar el futuro del amaorio
que tiene el electorado mexicano
con la 4ta transformacion.
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