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VISION ECONOMICA

SALVADOR KALIFA

“Este pesimismo creciente de las agencias
calificadoras sobre Pemex y nuestro pais es
preocupante, puesto que también afecta a las

empresas privadas’.

Las calificadoras
y Dos Bocas

[ 12 de febrero de es-

te ano una encuesta

de Bank Of Ameri-
ca Merrill senald que “los
inversionistas son notable-
mente mas pesimistas so-
bre México después de la
reduccion de calificacion
a Pemex...”, por lo que mas
de dos terceras partes de los
encuestados pensaba que
México perderia su grado
de inversion a mas tardar en
2021 Y las politicas de An-
drés Manuel Lopez Obra-
dor (AMLO) nos llevan por
ese camino.

Desde esa fecha se han
acumulado varias revisio-
nes a la baja para la deuda
extranjera de Pemex y de
México por diferentes agen-
cias calificadoras. A princi-
pios de marzo, Standard &
Poor’s redujo la perspecti-
va de la deuda soberana de
Meéxico de estable a negati-
va, lo que en su momento
desato diversas reacciones
de la clase politica en nues-
tro Pais.

Las noticias mas recien-
tes en ese sentido fueron
durante la primera semana
de este mes. El 5 de junio,
Fitch Ratings bajo las califi-
caciones soberanas de Mé-
xico en escala internacional
de largo plazo en moneda
extranjera y moneda local
de BBB+aBBB, pero reviso
su perspectiva de negativa a
estable. Un dia después, ba-
0 las calificaciones de largo
plazo en moneda extranjera
y moneda local en escala in-
ternacional de Pemex a BB+

desde BBB-, colocandola a
nivel “chatarra’, aparte de
que mantuvo ademas una
perspectiva negativa.

Esos mismos dias
Moody’s no fue tan lejos
como Fitch, ya que afirmd
sus calificaciones vigentes
para Pemex y México, pe-
ro cambio de estable a ne-
gativa la perspectiva para
ambos. Y esto puede ser el
comienzo de malas noticias
futuras,

Este pesimismo cre-
ciente de las agencias ca-
lificadoras sobre Pemex y
nuestro pais es preocupante,
puesto que también afectaa
las empresas privadas. To-
dos requieren de una buena
opinion de estas calificado-
ras sobre las politicas pabli-
cas en el Pais para facilitar la
contratacion y renovacion
de sus deudas, particular-
mente en moneda extran-
jera, Las tasas de interés
y los plazos para esos cré-
ditos dependen, en ultima
instancia, de la calificacion
que nos den esas agencias.

La deuda externa bru-
ta del sector publico fede-
ral, de acuerdo con cifras
de la Secretaria de Hacien-
day Crédito Ptiblico, era de
206,299.0 miles de millones
de dolares (mmd) al 31 de
marzo de este afio. Durante
esta administracion vencera
alrededor del 40 por dien-
to de esa deuda (81 mmd),
y un 75 por ciento de ese
monto caera entre 2020 y
2023. No se requiere ser
un experto financiero para

Comunicaqién
Financiera

concluir que su renovacion
en términos favorables de-
pendera de una buena ca-
lificacion.

Si no la obtenemos o si,
peor aun, perdemos el gra-
do de inversion, se tendrian
que recortar los plazos de
emision y pagar mayores
tasas de interés, lo que com-
plicaria considerablemente
el manejo de las finanzas
publicas ante los multiples
y COSt0s0s programas asis-
tenciales del Gobierno.

Es evidente que en ese
contexto es una gran tonte-
r1a la aplicacion de politicas
piblicas que sigan afectan-
do negativamente la forma
en que las calificadoras y los
inversionistas ven las pers-
pectivas de Pemex y Méxi-
co. No obstante, eso no pa-
rece preocuparle a AMLO,
quién subestima los efectos
negativos que las malas cali-
ficaciones pueden causarle
a nuestro pais.

Solo asi se explica que
siga obsesionado con el ele-
fante blanco de la refine-
ra de Dos Bocas, al grado
que “apuesta” que costara
8 mmd, se terminara en 3
afios y sera construido por
Pemex. Los especialistas en
la materia consideran que el
costo y el plazo seran ma-
yores. De hecho, cualquier
personaque hayasido parte
de un proyecto de construc-
cion, empresarial o residen-
cial, sabe que costo vy plazo
siempre, por una u otra ra-
z0On, acaban superando la
estimacion inicial. La refi-
neria de Dos Bocas no tie-
ne por qué ser diferente, y
menos cuando esta a cargo
de Pemex, que no ha cons-
truido un proyecto de ese
tipo en 40 anos.

AMLO no se percata
que con decisiones como
esa esta cavando una tum-
ba mas profunda para Pe-
mex, en la que dicho pro-
yecto bien pudiera conver-
tirse en el clavo en el atadd.
Pero bueno, segin la apues-
ta del presidente, comenzo
la cuenta regresiva y faltan
1085 dias para terminarlo.
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