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Las Calificadoras
y el PIB

ecientemente la

vicepresidenta

de la calificadora

Moody's, Nymia Al-
meida, advirtié que revisaran
la calificacion de PEMEX en
julio prioximo, la calificacion
actualmente es negativa y no se espera que
cambie. Delas 3 calibcadoras mas importantes,
Fitch ya tiene a Pemex por debajo del grado de
inversion, Estandar & Poors (5&1°) lo tiene 3
escalones arriba y Moody’s lo tiene apenas un
escaldn por encima, con perspectiva negativa,
por lo que hay una alta probabilidad de que
el siguiente paso seria bajar la calificacion de
PEMEZX. El problema es que la situacion eco-
nomica de PEMEX estd arrastrando a labajala
calificacion crediticia de la deuda de México,
que ya estd en perspectiva negativa. Recien-
temente el Gobierno Federal aporto £ 97131
MDP a PEMEX como aportacion patrimonial
paraapoyar sucapital de trabajo v seguramente
seguirinhaciendotodolonecesario para pagar
la deuda de PEMEX, que sigue subiendo, estos
apoyos economicos, sonlos que “jalan”ladeuda
soberana mexicana a la baja. 5i la calificacion
baja, aumenta el costo de la deuda, al subir la
tasa de interés, lo presiona ain més el flujo del
gobierno.

Las calificadoras evalian la capacidad de
pagode losintereses de ladeuda de un pais, asi
comolapercepecionde riesgooconfianzadelos
inversionistas oinstituciones que adgquierenla
deuda, paraque el pais puedaseguirrealizando
emisiones de deuda soberana si fuera necesa-
rio v que la capacidad de pago no se deteriore.
Para pagar sus deudas, México obtiene los
recursos del pago de impuestos, concesiones
y venta de activos no prioritarios, licencias y
emision de mayor deuda. Si analizamos los
mimero del pais, México tiene una economia
de aproximadamente 24 billones de pesos, su
deuda soberana es de 11.4 billones de pesos al
cierre de diciembre de 2019, o sea, el 47.5 por
ciento del PIB. Otros paises como Japon, EUA,
¥ varios europens presentanunarelacion Deu-
da/PIB mucho mayor, pero lo compensan con
unarecaudacion fiscal también mucho mayor,
resultando la relacion Deuda/PIB menor a
la nuestra, también sus tasas de interés son
mucho menores.

Comunicacion
Financiera

De los & Billones de Pesos que el Gobier-
no mexicano presupuesto gastar en el 2020,
solo 3.5 billones vi enen de la recaudacion de
impuestos, que son el 14.5 por ciento del PIB,
cuando otros paises con inanzas mas sanas
recandan entre el 30 por ciento y 40 por ciento.
Si hablamos del costo financiero para el 2020,
serd de $700,000 MDI' que son el 116 porciento
del gasto total del gobierno, que se destinaran
solo a pagar los intereses de la deuda. Un pro-
blemaquehace crecerla“bolade nieve” es que
la economia nacional no crece al 2 por ciento
como quiere el gobierno de AMLO, pero la
deuda soberana si crece muy por encima de
ese nivel, lo que provoca al gobierno dedicar
cada vez mas recursos para hacer frente a sus
obligaciones de flujo de efectivo v programas
sociales (Tendencias Econdmicas v Financie-
ras no. 1665 10/feb/20).

LaSecretaria de Hacienda insiste en que la
economia nacional crecera el 2 por ciento en
el 2020, pero varias instituciones financieras
v el consenso del mercado lo estiman en 0.50
por ciento al 1.30 por ciento en base a la des-
aceleracion econdmica que viene padeciendo
en el pais, por lo gque es muy probable que las
estimaciones del gobierno no se logren, lo que
presionard sus finanzas, y, sera motivo para
quelas 3 principales calificadoras disminuyan
la deuda soberana mexicana, aungue perma-
neceriatodaviaenzona de grado de inversion,
perocon perspectivanegativa, con posibilida-
des parabajarla mis en el 2021.

La4T no quiere aceptar, que no va a crecer
el PIBun 2 por ciento en el 2020, se mantienen
enunaterca posicion, y los mimeros, los vana
poner en evidencia. La SHCP tampoco modi-
fica sus cifras, no quiere ver lo real y tampoco
modificari el resto de sus estimados, lo que le
llevard a cometer errores financieros. Y esosi
es un problema serio. Si el gobierno aceptara
uncrecimiento menor al estimado, necesaria-
mente tendria que reconocer que los ingresos
seranmenoresy por lotanto tendria que gastar
menos a los presupuestado, los recursos ya
no alcanzarian para todo, sobre todo para los
proyectos que mas consumen dinero, como
son los proyectos asistencialistas.

Las expectativas inancieras del gobierno
paraeste afio, parecenun chiste opropaganda,
sobretodo cuando nohayunsoloanalistaserio
que se atreva a apoyar la estimacion de que el
PIB mexicanova a crecer 2% este afio.




