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LOS CAPITALES: Baja Moody’s calificacion
del gobierno mexicano

Por EDGAR GONZALEZ MARTINEZ
Preocupa el deterioro de las politicas publicas

Moody’s Investors Service, bajé las calificaciones de emisor de largo plazo en moneda extranjera
y moneda local del Gobierno de México a Baal de A3, calificacion que se basa en:

1) Perspectiva de crecimiento a mediano plazo considerablemente mas deébil.

2) Continuo deterioro de la situacion financiera y operativa de Pemex esta erosionando la
fortaleza fiscal del soberano, la cual ya se encuentra presionada ante el menor crecimiento de los
ingresos fiscales dado lo débil de la economia

3) Deterioro en el marco de politicas publicas y en la capacidad institucional

La calificadora precisa que la perspectiva negativa refleja el riesgo de que la fortaleza econémica
y fiscal se deteriore aun mas de lo reflejado en la calificacion de Baal debido a la persistente
incertidumbre en torno a la direccidn de las politicas publicas a mediano plazo, y a respuestas de
politica publica que han sido insuficientes para abordar de manera efectiva tanto los desafios
economicos que enfrenta el pais como los problemas financieros y operativos de Pemex. Moody’s
proyecta que el crecimiento a mediano plazo se mantenga bajo, aun después de la severa
contraccion econdmica esperada para este afo por el choque del coronavirus, con la economia
creciendo en promedio 2% en 2021-23 en el mejor de los casos. Esta tasa anual representa un
deterioro significativo en relacion al crecimiento promedio de 2.7% que México reporté en 2010-
19.

Y concluye, categérica, que “decisiones de politica econdmica y mensajes encontrados bajo la
administracion actual han afectado de manera fundamental el clima de negocios y probablemente
continuaran impactando la inversion privada en los préximos afios, asi como la perspectiva de
crecimiento en el mediano plazo”.

Y Fitch Ratings, no se quedo atras: rebajo la calificacion de Pemex y de la CFE.

Fitch Ratings decidi6 reducir la calificacion de la deuda de largo plazo en moneda extranjera 'y
local de PEMEX y la CFE como consecuencia del reciente recorte a la calificacion del soberano.
La calificacion de PEMEX paso6 de ‘BB’ a ‘BB-‘, como resultado del deterioro de su perfil crediticio
en medio de la crisis en la industria de petréleo y gas, y las expectativas de precios bajos del
petroleo hacia adelante. De acuerdo a Fitch, la empresa cuenta con una flexibilidad limitada para
afrontar los retos de la industria dada la elevada carga fiscal sobre sus ingresos, los altos niveles
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de deuda, los crecientes costos de extraccion de crudo y la elevada necesidad de inversion para
mantener la produccion y reponer reservas. A Fitch le preocupa también un deterioro en el
compromiso del Gobierno para garantizar la deuda de la petrolera, dados los propios problemas
fiscales en la posicion del pais. Nuevos ajustes a la baja podrian darse si el Gobierno no actia
para respaldar la liquidez de la empresa en caso de que se prolonguen los flujos de caja
negativos en el futuro, que exista menor efectivo en mano para la empresa o se restrinja el
acceso a capital a través de los mercados.

El ajuste en la CFE es so6lo para ponerla en linea con la calificacion del soberano, dado que el
vinculo crediticio entre ambos es estrecho. Su calificacién pasa de ‘BBB’ a ‘BBB-‘. Mayores
ajustes a la baja en la calificacion de la CFE podrian darse si hay un deterioro de su perfil
financiero y operativo, o si hay un nuevo ajuste a la calificacion soberana. Con ello, la compafia
de electricidad se mantiene en grado de inversion, mientras que PEMEX se coloca tres escalones
por debajo del soberano y por debajo del grado de inversion. La perspectiva para ambas
empresas se ajusto también de ‘negativa’ a ‘estable’, lo que sugiere que no habra mayores
ajustes en el corto plazo.



