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Esperada
degradacion

nadie sorprende que Stan-

dard & Poor’s nos hayabajado

la calificacion de ladeuda so-
beranay de Pemex. De hecho, la estabamos
esperandoy solo se acelerd por causas como
el covid-19, seguramente la cancelacion dela
planta cerveceraen Mexicali, a través de con-
sultapopular, ayudo atomarla decision.

Son irrebatibles, objetivas y pragmaticasla
degradacion ylas razones expuestas porlafir-
ma. Eralatnica calificadora que nolo habia
hechoytambién fue muyclarahace tiempoen
decir que cuando esto se hiciera, seria para el

gobiernofederal y Pemex. Eslogico,yaque para
salvara Pemexloquese usasonrecursos federa-
lese inclusofondos de emergenciadel pais. Qué
ironia, todalavidafue al revés, Pemex salvando
al Estadoyaladeficiente (alafecha) estructura
fiscal. Era Pemex quien le dabasolvenciaa Mé-
xicoygracias aellasobrevivimos décadas. Pero
paranohablardelo que piensoquieroirme alo
objetivoyaloquedice el comunicado:

El gobierno hamandado senales erroneas,
no abonaalaconfianza, ylas decisiones y con-
sultas han danadolareputacionyla certidum-
bre sobrelainversion en el pais. Todas las na-
ciones tendran tiempos complicados, pero
seramasduro paralos paises emergentes que
paralos desarrollados. Lo que se esperaen los
siguientes 12 a 24 meses es undebilitamiento
delas finanzas publicas. Parael pais y para Pe-
mex, apesardelascoberturaspetroleras, éstas
no sonilimitadas yno son alos precios actua-
les. Lamezclamexicanaestasemanallego al0
ddlares porbarril, situacion que complicalas
finanzas publicas. Y 1o mas destacado del co-
municado de Pemex fue que se encuentraen
una situacion complicada en un sector muy
danado, quiza hoy seael mas perjudicado.

Esunaempresaque estarecibiendo de ma-
nerarecurrente apoyos del gobierno federal
(de ahi que S&P diga que lo que haga para el
gobierno lo hara para Pemex yviceversa). En
el caso de Pemex, los bajisimos precios de la

mezclacomprometen su flujo de caja, com-
plican la ejecucion de su plan de negocios y
complican el financiamiento de laparaesta-
tal, ahora tendr4 que financiarse a tasas mas
altas por tener un mayor perfil de riesgo.

Enestedificil entorno resulta complicado
pronosticar de cuanto serael decrecimiento
de México. Hoylasestimacionesresponsables
yde analisis competente van desde -2% has-
ta-7% parael PIB de 2020. También cuando
me preguntan por el tipo de cambio veo muy
complicado hacer pronosticosysobre todoen
el corto plazo. Hoyel peso eslamoneda mas
perdedoraenelano. Todashan perdido frente
alddlar, pero ningunacomoel peso. Sele junta
todologlobal yque tiene quever conlasconse-
cuenciasdel coronavirusyconlolocal.

&Qué pienso qué debe hacer hoy alguien
con dolares? Quedarselos, con este nivel de
incertidumbre y perspectiva negativa del
pais, puede volveraver $25. 4Qué debe hacer
alguien con pesos? Invertiren Cetesy con li-
quidez; esperar aque todo el coctel negativo
denoticiasbaje, yconello enalgunosmeses se
pueda ver algo de apreciacion. Por debajo de
$21, sies que lovemos en algun momento, yo
volveriaacomprar, y sies a $22 no seria des-
cabellado compraracciones, que estan porlos
suelos, pararecuperar algo delo caro del efec-
to cambiario. Comprar a $22 para meterlos al
“colchon” tampoco me encanta. s



