
2

MÉXICO: Lago Bolsena No.176 Col. Anáhuac (Pensil) entre Lago Peypus  

y Lago Onega, C.P. 11320, Ciudad de México, Tel. 55-5449-86-00.

GUADALAJARA: Zaragoza No. 376, Centro, Guadalajara,Jalisco 

C.P. 44290 Tel. y Fax: (33) 3942-87-70 al 99.

MONTERREY: Av. Lázaro Cárdenas No. 2957, Valle del Marqués  

Monterrey, Nuevo León C.P. 64790, Tel. (81) 1224-01-30 al 59.

MÉRIDA: Calle 64 No. 436,  Col. Centro, C.P. 97000,  

Mérida, Yucatán, Tel. (999) 930-92-93, Fax: 930-93-07.

BAJÍO: Dr. Río de la Loza 17 Nte. Col. Centro Histórico. Santiago  

de Querétaro C.P. 76000. Tel. (442) 212-66-01, 442-212-66-02.

EL FINANCIERO Contacte con El Financiero: editorial@elfinanciero.com.mx Tel. 55-5449-86-00 

VICEPRESIDENTE 
Y DIRECTOR  

GENERAL EDITORIAL
ENRIQUE QUINTANA

DIRECTOR GENERAL  
DE INFORMACIÓN 
POLÍTICA Y SOCIAL
PABLO HIRIART

DIRECTOR GENERAL 
DE PROYECTOS 

ESPECIALES Y EDICIONES 
REGIONALES

JONATHAN RUIZ

DIRECTOR  
DE INFORMACIÓN 
ECONÓMICA Y DE 

NEGOCIOS Y EDITOR  
EN JEFE DE EL 

FINANCIERO IMPRESO
VÍCTOR PIZ

DIRECTOR  GRÁFICO
RICARDO DEL CASTILLO

COORDINADORA  
DE OPERACIÓN 

EDITORIAL
ELIZABETH TORREZ

CONSULTOR/DIRECTOR 
EN ENCUESTAS 

 Y ESTUDIOSDE OPINIÓN
ALEJANDRO MORENO

DIRECTORA COMERCIAL
LIZETH SÁENZ

El Financiero, publicado de Lunes a Viernes, impreso el Jueves 14 de Noviembre de 2019, editado por Grupo Multimedia Lauman, S.A.P.I. de C.V. Calle Lago Bolsena 176, Col. Anáhuac, Delegación Miguel Hidalgo, C.P. 11320, Tel. 55-5227-76-00, www.elfinanciero.com.mx y elfinanciero@elfinanciero.com.mx. Editor responsable: 

Enrique Gerardo Quintana López. Reservas de Derechos al Uso Exclusivo Nº. 04-2011-081013300500-101 e ISSN (en trámite), ambos otorgados por el Instituto Nacional del Derecho de Autor. Publicado por Grupo Multimedia Lauman, S.A.P.I. de C.V. Calle Lago Bolsena 176, Col. Anáhuac, C.P. 11320. Licitud de Título Nº 1492 y 

Licitud de Contenido Nº 835, ambos otorgados por la Comisión Calificadora de Publicaciones y Revistas Ilustradas de la Secretaría de Gobernación; Franqueo pagado; Registro Nº 123 1190; características 121651703. Queda estrictamente prohibida la reproducción parcial o total de los contenidos e imágenes de la publicación 

sin previa autorización de Grupo Multimedia Lauman, S.A.P.I. de C.V. La información, opinión y análisis contenidos en esta publicación son responsabilidad de los autores, salvo error de apreciación de su parte.

Jueves 14 de Noviembre de 2019

SUSCRIPCIONES: 55 68 20 94 50 al 9479 extensiones 103, 104, 105 y 107 y 01 800180 83 83 extensiones 103, 104, 105 y 107 y suscripciones@elfinanciero.com.mx     ATENCIÓN A CLIENTES: Tels. 55-6820 94 50 al 9474, 01800 180 83 83 y atencion@elfinanciero.com.mx       EN INTERNET: http://www.elfinanciero.com.mx * Marca Registrada

El grado de inversión, en juego

No me gustaría estar en los zapatos de Arturo 
Herrera. El secretario de Hacienda es un hom-
bre talentoso, honesto y dedicado, pero, pese 

a sus cualidades, no le será fácil evitar que en el 2020 
nuestro país pierda el grado de inversión.

La encuesta mensual que realiza entre administrado-
res de fondos Bank of America Merrill Lynch (BoAML), 
correspondiente al mes de noviembre, fue elocuente: 
el 77 por ciento de los 26 entrevistados (20 de ellos) 
señaló que las agencias calificadoras quitarían a 
nuestro país el grado de inversión en 2020.

Pero entonces, si eso es lo que creen, ¿por qué no 
abandonan los activos en pesos ante esa amenaza?

Porque no hay una fecha previsible para que esto su-
ceda y nadie quiere ser el tonto que dejó de ganar ren-
dimientos de más de 7 por ciento en bonos por haber 
‘corrido’ de México antes de tiempo.

Sin embargo, resultados como el de este sondeo de 
BoAML o reportes como el que la semana pasada pre-
sentó la casa de inversión Morgan Stanley, en donde 
recomendaba no amarrarse a largo plazo en activos 
mexicanos, representan ya indicios claros de que se 
están observando riesgos crecientes.

El más inmediato tiene que ver con Pemex. Para 
que la empresa petrolera logre eludir en los siguientes 
seis meses una degradación de su deuda por parte de 
Moody’s tiene que darle la vuelta a sus resultados a tra-
vés de la recuperación de la producción de crudo.

Hasta ahora, lo que sí se ha logrado es frenar la caída 
invirtiendo más, pero no está claro si la velocidad de 
recuperación de la producción petrolera será sufi-
ciente para impedir que se baje la nota a la deuda de 
Pemex.

El resultado generaría presiones alcistas sobre las 
tasas de interés en México y sobre el tipo de cambio, lo 
que a su vez repercutiría en las finanzas públicas.

Pero, quizás incluso más que Pemex, el reto mayor 

será demostrar en el curso de 2020 que las metas 
fiscales son alcanzables.

Los pocos resultados del mes de octubre que ya 
son conocidos nos hacen pensar que en el último tri-
mestre quizás tengamos datos negativos en materia 
productiva y por tanto quizás cerraremos el año con 
números rojos en el PIB.

Si esta condición se prolongara a los primeros me-
ses del siguiente año, lo más probable es que la recau-
dación empezaría a quedarse sistemáticamente por 
debajo de lo previsto, lo que sería un indicio de las di-
ficultades para conseguir que se sostenga el superávit 
primario.

En ese escenario, tendrían que empezar los recortes 
al gasto público, los que causarían de nueva cuenta 
un sesgo recesivo.

Como aquí le hemos comentado, la buena noticia es 
que esta trayectoria se puede eludir. La mala es que 
hasta ahora el gobierno no ha tomado las decisiones 
que lleven a ello.

Veremos si finalmente el conjunto de proyectos 
de infraestructura que se presenta en dos semanas 
tiene el peso como para influir positivamente en la 
confianza.

Y, como aquí le hemos referido hasta aburrirlo, ve-
remos si regresa la cordura y se anuncia que Pemex 
volverá a lanzar nuevamente las alianzas estraté-
gicas con otras empresas (farmouts), así como la 
Secretaría de Energía la realización de licitaciones de 
bloques en aguas profundas del Golfo de México, en 
donde, ya se dijo, no invertirá Pemex. Ello cambiaría 
el ambiente positivamente.

Si contamos con algo de suerte, y además de lo an-
terior se ratifica el T-MEC antes de fin de año, enton-
ces quizás podríamos sortear la tormenta y evitar la 
pérdida del grado de inversión.

Solo así.
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