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CALIFICADORAS

Fitch degradanotayMoody's
cambia panorama anegativo

Las calificadoras Fitchy Moody's rebajaron ayer notay perspectiva para el
pais. Fitch degradd la calificacidn de México de BBB+ a BBB con perspectiva
estable, citandolos iesgos en las finanzas de Pernex y tensiones comercia-
les. Moody's cambic la perspectiva del pais deestable a negativa por un
menor crecimientoy cambios en poliicas que afectan la confianza en el
medianc plazo. —Jassiel Valdelamar / PAGS.4Y5
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MERCADOS E INDICADORES

Diagnéstico negativo
Fitch considerd el deterioro crediticio de Pemex y una expectativa econdomica debil para regresar el riesgo soberano de México
a niveles de abril de 2013; por otra parte, Moody's cambid su perspectiva por los riesgos que implica la deuda de Pemex.

Calificacion de largo plazo de Fitch para México

B Trayectoria histérica
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CAMBIARIO
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Calificacion y perspectiva por calificadora
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Fitchrecortanotade
Méxicoy Moody’s la
cambiaanegativa

El costo fiscal del apoyo a Pemex, un crecimiento menor al esperado
v las amenazas de aranceles por parte de EU motivaron las modificaciones.

Aunque analistas
preveian el cambio,
no esperaban

que se realizara ayer
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Dosdelas calificadoras masimpor-
tantes del mundo, Fitchy Moody’s,
sorprendieron ayer a México: la pri-
merareduciendo la nota soberana
ylaotraponiéndola en perspectiva
negativa, ambas acciones en medio
de un ambiente de incertidumbre
por el futuro de las relaciones co-
merciales con Estados Unidos.
Fitch Ratings recortd la califica-
cién de largo plazo de México en
moneda extranjeray en moneda
local a‘BBB’ desde ‘BBB +’yreviso
laperspectiva a ‘estable’ desde ‘ne-
gativa’. Este recorte deja alanota
soberana a solo dos escalones del

grado especulativo. La agencia ex-
plicé que eldowngrade se debeaque
observa un mayor riesgo para las
finanzas ptiblicas a raiz del deterio-
ro del perfil crediticio de Pemex, la
cual se combina con unadebilidad
delas perspectivas macroeconémi-
cas, las amenazas externas de las
tensiones comerciales, la incerti-
dumbre de la politica interna y las
constantes restricciones fiscales.

“El costo fiscal de los apoyos hasta
lafecharepresentael 0.2 por ciento
del PIB en inyecciones de capital y
menores impuestos efectivos, pero
ajuicio de Fitch no son suficientes
para brindar una solucién a largo
plazo o evitar un deterioro continuo
en el perfil crediticio de Pemex”,
dijola calificadora.

Al mismo tiempo, Fitch reiter6
que el crecimiento econdémico conti-
nta por debajo delo esperado, ylos
riesgos a la baja son magnificados
porlas amenazas del presidente de

Estados Unidos, Donald Trump, de
imponer aranceles en México a par-
tir del 10 de junio. En su evaluacion,
la economia apenas crecerd 1 por
ciento este afio.

Con solo unos minutos de diferen-
cia, Moody’s cambid la perspectiva

en las perspectivas econdmicas de
México.

Sobre Pemex, comento que el
apoyo recurrente del gobierno
para cubrir las necesidades de fi-
nanciamiento de la petrolera po-
dria tener un impacto fiscal anual

delacalificacién del pais de hasta 2 por ciento del
a‘negativa’ desde ‘esta- CRECIMIENTO PIBdurantelos préximos
ble’, perodejandolacali- Fitch estima cinco afios, porlo que el
ficacion en ‘A3’, citando que este afio Gobierno podriaenfren-
un debilitamientodela laeconomia tar dificultades crecien-
confianzadelosinversio- crecerdapenas tesen los préximos afios
nistas y de las perspecti- 1por cientoy paralograrsuobjetivode
vasecondmicas,asicomo Moody’'sestima  mantener una postura
riesgos en las finanzas unavancedel5  fiscal conservadora.

publicas por la politica por ciento. Treshorasdespuésdel
energéticay el papel de anuncio de Fitch, Pemex

Pemex.

Moody’s criticé la falta de articu-
laciény ejecucion clara de politicas,
la cual estd erosionando la credi-
bilidad del programa econémicoy
la confianza de los inversionistas,
generando un impacto negativo

reportd que durante abril generé
utilidades por 28 mil 892 millones
de pesos y un superavit de 13 mil
769 millonesde pesos ensubalance
financiero del mismo periodo.Esla
primeravez que la petrolerareporta
resultados financieros mensuales.

“La decision de
Moody’s estuvo

en linea con mis
expectativas, mds no
la de Fitch”

ALONSO CERVERA

Mercados emergentes, Credit Suisse

“Quizas el riesgo
de las tarifas hizo
inevitables las
acciones”

MARCO OVIEDO
Economista en jefe para AL, Barclays

ANUNCIOS SORPRESIVOS

Marco Oviedo, economista en jefe
para América latina de Barclays,
dijo que estos eventos ya eran es-
perados por el mercado, pero sor-
prendié el momento.

“Quizas el riesgo de las tarifas
hizo inevitable las acciones. Sin
embargo hay que destacar que Fitch
puso la calificacién en perspectiva
estable, lo cualreduce la probabili-
dad de unabaja adicional en el corto
plazo. Mds adelante la calificacién
esprobable que dependa dela pers-
pectiva de crecimiento econdmico”,
dijo en entrevista desde su oficina
en Nueva York.

Por otra parte, Alonso Cervera,
director gerente de investigacién de
mercados emergentes para Credit
Suisse, sefialé que si bien la acciéon
de Moody’s estaba en sus pronds-
ticos, esperaba que Fitch tardara
mas tiempo en realizar el recorte.

“Ladecisiéon de Moody’s estuvo en
linea con mis expectativas, masno
ladeFitch, pues pensaba que ibana
esperar mas tiempo antesde bajarla
calificacién”, sefialé el economista.

Carlos Gonzalez, director de ana-
lisis y estrategia de Monex, reveld
quela accién de ambas calificadoras
le sorprendio, pues esperaba que
los anuncios se dieran después de
que Pemex presentara su plan de
negocios y que con base en el pro-
gramajustificaran sus accionesde
calificacién.

“Sobre el tema de los aranceles
sicreo que se puederesolver enlas
préximas semanasy que el tipo de
cambio puede absorber ese choque,
pero al parecer las calificadoras lo
estan mirando como parte de un
deterioro mucho mas importante,
pero definitivamente es una mala
noticia”, reconocio Gonzalez en
entrevista.



