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TRAS LA DEGRADACION DEL SOBERANO Y COLOCAR A PEMEX EN BONO BASURA

Lopez Obrador se enfrenta

La relacion entre

el presidente
Andrés Manuel
L6pez Obrador

y las agencias
calificadoras
atraviesa su peor
momento, luego

de la baja que Fitch
hizo a la deuda
soberana del pais, al
colocarla en “BBB”,
y con el golpe que
le asestd este jueves
al degradar la nota
de Pemex en dos
escalones para
colocarla en calidad
de bono basura
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® Con todo respeto, la
falla que tienen las califi-
cadorasy los expertos en
materia financiera es que
aplican la misma meto-
dologia de hace mds de
tres décadas”.

Andrés Manuel
Lopez Obrador,
presidente de México.

USAN METODOLOGIA DE HACE 30 ANOS

El gobierno, en
fuerte desacuerdo
con el enfoque de
las agencias: SHCP

Elizabeth Albarran, Jorge Monroy y
Lilia Gonzdlez
EL ECONOMISTA

EL GOBIERNO federal, a través
de la Secretarfa de Hacienda 'y
Crédito Publico (SHCP), califi-
¢0 de “desafortunadas” y mos-
tré su desacuerdo a las penali-
zaciones que hizola calificadora
Fitch Ratings sobre el balance
financiero del pais, pues no s6-
lobajélanotadel paisde “BBB+”
a “BBB”, sino también la de Pe-
tréleos Mexicanos (Pemex), a
grado especulativo.

“El gobierno expresa su
fuerte desacuerdo con el en-
foque aplicado por esta califi-
cadora (...) Esta accién sobre la

calificacion soberana de Méxi-
coy de Pemex se da aun cuando

se ha demostrado €l apoyo to-
tal del gobierno federal ala em-
presa, y se estd trabajando en

dar una solucion a los proble-
mas estructurales y financieros

de la petrolera”, indico en un

comunicado.

Aunque Fitch Ratings consi-
dere que el apoyo a Pemex por
parte del gobierno federal es
moderado e insuficiente, la de-
pendencia a cargo de Carlos Ur-
zua respondio que se manten-
drdn en la misma postura para
que la petrolera mexicana se
convierta en una empresa ren-
table y eficiente.

“Pemex es parte integral de

la economia nacional. Vale la
pena resaltar que Fitch estabi-
liza la perspectiva de la califi-
cacion soberana de México de

Negativa a Estable, con lo cual
establece un piso al ajuste de

la calificacion y no se esperan
ma4s acciones sobre el sobera-
Nno”, remarco.

Hacienda hizo énfasis en que
se mantiene “comodamente en
grado de inversion” del sobera-
noYyratificé su compromiso con
la disciplina fiscal y la estabili-
dad macroeconémica.

MOODY’S OTORGO 18 MESES

Con respecto al cambio de la
perspectiva de Estable a Nega-
tiva que hizo Moody’s al pais
y a Pemex, Hacienda remarco
que se establecié una linea de
tiempo de 18 meses para una
potencial revision de 1a nota.

La dependencia federal
concluy6 que ambas califica-
doras reconocen como fortale-
zas una economia amplia y di-
versificada, una sélida postura
fiscal que ha consolidado la es-
tabilidad macroecondmica, asi
como prudencia en la formu-
lacion de politicas macroeco-
noémicasy un sistema bancario
saludable.

Yolanda Morales
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LA CORRUPCION vy la debi-
lidad en el respeto a la ley son
los factores que por afios han
limitado la posibilidad de me-
jorar la calificacion de México,
asegurd el analista soberano de
Moody’s, Jaime Reusche.

La corrupcion es un proble-
ma que ni en México ni en el
resto del mundo se ha resuelto
€n poco tiempo, sostuvo. “Tie-
ne que ver con mejorar el Poder
Judicial, el sistema de justicia,
con el gasto publico, con ga-
rantizar la transparencia en las
finanzas publicas y en decisio-
nes de gobierno. Es un proble-
ma bastante complejo, y quien
diga que lo resolverd en el cor-
to plazo tal vez no entiende las
cuestiones de fondo. Ganarle
terreno a la corrupcion tomard
anos, mas de un solo gobierno”.

En conferencia desde Nue-
va York, tras cambiar a Nega-

CLARIDAD EN POLITICAS FUE EL CONTRAPESO

Corrupcion y debilidad
de Estado e Derecho,
anclas en la notade
México: Moody’s

tiva la perspectiva de nota para
México, sostuvo que la clari-
dad y certeza en la direccion
de las politicas publicas ha-

ver mds débil respecto a la soli-
dez de sus pares”.

Entre los paises que tienen la
misma calificacién de México,

bian sido por afios el contrape- “A3”, se encuentran Perd, Lat-

so a las grandes debilidades del
soberano.

Estas debilidades, dijo, son
el nivel de corrupcion, la defi-
ciencia en el respeto al Estado
de Derecho, la informalidad y
el bajo nivel de educacion.

Pero, en los ultimos meses
ha quedado claro que la “cali-
dad institucional se empieza a

viay Malasia. El analista indi-
¢ que cuando un emisor recibe
estanota evidencia que tiene un
historial probado de responsa-
bilidad macrofiscal, de pruden-
cia en el manejo de sus politicas.
Anticip6 que pasardn en-
tre 12 y 18 meses antes de que
Moody’s realice una accién de
calificacion, pues “el solido
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con agencias calificadoras

DESACUERDOS EN COMBATE A
LA CORRUPCION

Por la mafana, el presidente

Andrés Manuel Lopez Obrador

insisti6é en que las calificadoras

no toman en cuenta que su go-
bierno combate la corrupcion,
y éste serd un factor de creci-
miento y confianza de la eco-
nomianacional.

En Palacio Nacional, €l pri-
mer mandatario insistié en su
perspectiva de crecimiento pa-
raeste afiode 2%, y de 4% acu-
mulado en todo el sexenio.

“Respetamos esa opinion,
pero seguimos sosteniendo
que vamos bien, que va a crecer
mds la economia, que cuando
menos va a crecer a 2%, y que
en el sexenio vamos a cumplir
el compromiso de crecer a 4
por ciento.

“Y que, con todo respeto, la
falla que tienen las calificado-
rasy los expertos en materia fi-
nanciera es que aplican la mis-
ma metodologia de hace mds
de tres décadas, es la metodo-
logia que se utiliz6 durante el
periodo neoliberal, que no to-
maba en cuenta, en palabras
tecnocraticas, la variable co-
rrupcion. Por €so sus pronosti-
cosnoresultan”, comento.

El presidente fue cuestiona-
do acerca de si no observa un
riesgo agravado para la eco-
nomia de nuestro pafs, ante el
recorte en los prondésticos de
crecimiento por parte de or-
ganismos internacionales y el
propio Banco de México:

“No, porque nosotros no va-
mos a contratar deuda, me-
jor dicho, no vamos a aumen-
tar la deuda publica. Tenemos
finanzas publicas sanas, estd
muy bien la recaudacién y va-
mos bien en el ejercicio del pre-
supuesto. No tenemos proble-
ma de inflacion. A pesar de eso,
el peso estd resistiendo. Vamos
bien y de buenas”.

En San Luis Potosi, el jefe de
la Oficina de 1a Presidencia, Al-
fonso Romo, admitio que el go-
bierno mexicano debe trabajar
muy duro para ganarse nue-
vamente la confianza de las
calificadoras.

Romo mencioné que se
puede coincidir o no con las
calificadoras, pero que a ellos
les toca sentarse para ver qué
mds pueden hacer, “para todos
caminar al mismo lado”. Se
corre el riesgo de que se vayala
inversion, se le cuestiond a Ro-
mo, “paranada”, afirmo.

punto de partida fiscal que he-
redo el gobierno de la adminis-
tracion pasada y la deuda es-
table, aun con una economia
que no crecfa a tasas dinami-
cas”, otorgan cierta resistencia
achoques externos e internos.

ARANCELES, UN GOLPE MAS

Reusche admitié que la inmi-
nente aplicacion de arance-
les a los productos mexicanos,
dirigida desde Estados Unidos,
restard dinamismo al PIB, pe-
ro descart6 que pueda provo-
€ar un escenario recesivo.
Incluso en el peor de los
ambientes, donde se escalone
el arancel hasta el techo maxi-
mo fijado por Donald Trump,
de 25%, la economia mexicana
continuard creciendo, aunque
podria promediar en menos de
1% este mismo afio, anticipo.
“Hay elementos claros de
desaceleracion en la economia,
riesgos externos importantes
€Omo: menor crecimiento de

Estados Unidos o que el precio
del petréleo siga la tendencia a
labaja, lo que hard bastante di-
ficil a México llegar a una ex-
pansion de 4% como la que an-
ticipa el presidente de México”.

El analista advirti6 que en-
tre los factores de preocupa-
cién que pesaron estd que “no
hay mucha claridad sobre c6-
mo se resolverdn las necesida-
des financieras de Pemex”.

Dijo que los inversionistas
perdieron confianza en la pe-
trolera, pues €l plan operativo
propuesto, que incluye la idea
de invertir en refinerias en lu-
gar de aprovechar los elemen-
tos bajo las reformas que le per-
mitfan asociarse con el sector
privado, no les convence.

Ante esta pérdida de con-
fianza, Pemex se vio orillado a
recibir recursos del gobierno, lo
que por ahora no comprome-
te a las finanzas publicas, pero
es un factor de riesgo, porque
puede persistir en el tiempo.

FOTO EE: HUGO SALAZAR

@ (La corrupcion) Es un
problema bastante com-
plejo, y quien diga que lo
resolverd en el corto pla-
zo tal vez no entiende las
cuestiones de fondo”.

Jaime Reusche,
vicepresidente y analista
senior de Moody’s.

Politicas publicas
deterioran solidez
fiscal: analistas

Intencion de Estados
Unidos de imponer
aranceles a productos
mexicanos ejercera
presién sobre crecimiento

Yolanda Morales y Elizabeth Albarran
EL ECONOMISTA

LOS INVERSIONISTAS y partici-
pantes del mercado estdn preocu-
pados por el rumbo que ha to-
mado México ante las politicas
dirigidas por la nueva adminis-
tracion, que parecen deteriorar
lentamente la solidez macroeco-
nomicay fiscal que heredaron del
gobierno anterior, concuerdan es-
trategas de inversion de Goldman
Sachs, Barclays y BNP Paribas.

“La calidad general de las poli-
ticas publicas de la actual admi-
nistracion parece deteriorar len-
tamente esta solidez, incluido en
el contexto normativo”, afirmo
Alberto Ramos, economista en
Goldman Sachs.

El jefe de Research para la re-
gion en Barclays, Marco Oviedo,
puso de relieve el potencial im-
pacto negativo que podrian te-
ner las politicas de esta adminis-
tracion en el tema energgtico. El
mensaje de Moody’s, que s0-
lo cambi6 de Estable a Negativa
la perspectiva de la nota sobera-
na, evidencia que en una trayec-
toria de largo plazo esperardn a ver
qué tanto dafio pueden hacer las
decisiones del gobierno al sector
estratégico.

Los tres estrategas concuerdan
en que el escenario incierto sobre
el futuro de la economia se com-
plica con la intencion de Estados
Unidos de imponer aranceles a
los productos mexicanos, la con-
firmacién de la medida ejerce una
importante presion a la baja sobre
los prondsticos de crecimiento.

Es un problema grave, triste-
mente México estd expuesto al
cdlculo politico del presidente
de Estados Unidos que, mientras
tenga riesgo de perder la eleccion,

tendrd al pais en el foco de sucam-
pafay dependerd de la habilidad

del equipo negociador el impacto

de estos embates, lament6 Oviedo

de Barclays.

FINANZAS PUBLICAS, VULNERABLES

Las alertas del futuro economi-
co que proyectaron las calificado-
ras Fitch Ratings y Moody’s ponen
en un escenario mas fragil a las fi-
nanzas publicas, ante la posibili-
dad de un menor crecimiento del
Producto Interno Bruto (PIB), me-
nores ingresos y complicaciones
para lograr la meta de superdvit
primario, comentaron expertos.

“Eldeterioro del perfil crediticio
simplemente refleja que hay difi-
cultades para sostener este proce-
so de consolidacion fiscal de las fi-
nanzas publicas, no significa que
ya se hayan deteriorado, sino que
hay mds riesgos que antes”, expu-
so James Salazar, subdirector de
Andlisis Econdmico de CIBanco.

Gabriela Soni, gerente de In-
versiones de UBS México, recordd
que en el primer trimestre del afio,
cuando la economia mexicana se
redujo 0.2%, los ingresos presu-
puestarios mostraron una dismi-
nucién de1.2%, anual.

“En UBS, el crecimiento pro-
medio que contemplamos para la
economia mexicana en el 2019 es
de 1.2%, sin considerar los efec-
tos que puedan causar los arance-
les en los productos exportados a
Estados Unidos”.

Para Luis Foncerrada, presi-
dente de True Economic Talks, si
bien cada inicio de gobierno se
presenta una reduccién del PIB,
en éste la desaceleracion econo-
micaserd mas acentuada, pueslos
ultimos datos de la inversion y el
consumo reflejan que se manten-
drd un menor crecimiento del PIB.

“Esto quiere decir que el PIB se
vaamantener reducidoy ellovaa
implicar una pérdida de la recau-
dacion tributaria (...) indepen-
dientemente de Petréleos Mexica-
nos, menores ingresos tributarios
hacen mds fragil lasituacion de las
finanzas publicas”.




