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El menor
desempefio
econdémico
puede limitar
la capacidad
de reaccién de
los gobiernos,
acotando las
posibilidades
de otorgar
estimulos
temporales
apropiados en
un contexto de
condiciones
financieras
externas mds
estrictas.
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En contexto del coronavirus y petréleo

Crecimiento mas deébil
v Pemex, riesgos para
calificacion de M¢xico

e Fitch advierte que el lenfo crecimiento econdmico
dificultala posibilidad de consolidarlas cuentas fiscales
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El principal riesgo para la calificacion
soberana de México en Fitch es un cre-
cimiento aun mas débil y el potencial
deterioro del perfil crediticio de Pemex,
en el contexto mundial de choques por
el Covid-19, caida de precios del petro-
leo y mayor volatilidad del mercado,
advirtio la calificadora Fitch.

“Un lento crecimiento econdémico
dificulta la posibilidad de consolidar las
cuentas fiscales (...) junto con la depre-
ciacion de las monedasy un crecimien-
to mas lento. La estabilizacion de la
deuda serd aun mds dificil y es probable
que aumenten las relaciones deuda/PIB
en México y en toda laregion”, acoto.

Alinterior de un analisis titulado Cho-
ques por Coronavirus y Precio de Com-

modities Amplifican la Presion en los
Soberanos de América Latina, destacan
que “el presupuesto 2020 (para México)
apunta a un nivel saludable de superavit
primario, pero se basa en supuestos op-
timistas para la produccion del petrdleoy
el crecimiento econémico”.

Como tal, reconoce que los déficits de
ingresos pueden ser resueltos con mas
retiros del Fondo de Estabilizacion, pe-
ro ante la posibilidad de agotarlos “au-
mentarfa la necesidad de una reforma
que incremente los ingresos para que
México cumpla de manera creible con
sus objetivos fiscales mdas alld del 2020”.

En el andlisis liderado por Shelly
Shetty, reconocen que la deuda del go-
bierno ha sido relativamente estable. E1
riesgo estd en el deterioro de las finan-
zas de Pemex, por quien tendria que
responder el gobierno.

Precisan que “México ha cubierto su
exposicion directa al precio del petroleo
en €l 2020, pero los precios persistente-

mente bajos aumentardn las presiones
fiscales a partir del 2021 y Pemex reque-
rird mds apoyo para mantener su pro-
grama de inversion planificado”.

Recuerdan que los pasivos contingen-
tes de Pemex y la disminucion del perfil
de produccion de petréleo aumentan los
riesgos sobre la nota soberana.

“La calificacién de México fue degra-
dada en junio debido a una combina-
cién de mayores riesgos por el deterioro
de Pemex”. En aquel momento, recor -
taron un escalén sobre la nota soberana
paradejarla en “BBB2” con perspectiva
Estable, Mientras que la de Pemex, tie-
ne nota especulativa desde junio del afio
pasado, lo que implica que sus emisio-
nes pagan un mayor precio y han perdi-
do el acceso a fondeo mds competitivo.

Con este andlisis, Fitch es la tercera
calificadora que emite una observacion
sobre la nota soberana y de Pemex en el
contexto del Covid-19.

Standard & Poor’s informd la sema-

Fitch es la tercera
agencia que
emite una obser-
vacién sobre la
nota soberana de
Pemex. Foro: ReUTERS

na pasada que el foco de su andlisis sobre
Meéxico estaria dirigido a la reaccion que
tomarian las autoridades. En esa agencia,
México tiene una calificacién que estd
dos niveles arriba del grado de inversion
en “BBB+” con perspectiva Negativa.

Moody’s indic6 la semana pasada
que estd evaluando el impacto que ten-
drd la caida del precio internacional del
petréleo en la situacion financiera de
Pemex. La nota de Pemex en Moody’s
se encuentra en “Baa3”, con perspecti-
va Negativa desde €1 2016.

A nivel regional, precisan que la pro-
pagacion mundial del coronavirus, la
fuerte caida de los precios del petroleo
y la mayor volatilidad en las monedas y
mercados bursdtiles exacerban los de-
saffos para los principales soberanos de
América Latina. Advierten que el im-
pacto de estos choques externos se sen-
tird en la actividad econdmica regional,
en las condiciones fiscales y 1a posicion
externa de los pafses del grupo.



