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La calificadora
mantuvo la perspec-
tiva del soberano
en Negativa.
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de energia,
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garantizar tal
inversion en
refinerias y
ductos”.
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Estima que la economia se contraiga entre 2y 2.5%

S&Precorta calificaciones de

® Prevén impacto pronunciado de la epidemiay de la baja de los precios del petréleo; bajo
desempeno refleja, en parte, la incapacidad del gobierno para mejorar confianza del sector privado

Belén Saldivar

ana.martinez@eleconomista.mx
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CRECERIA
es| PIB de México en

el 2021, fras la caida
de este afio.

a agencia calificadora Stan-
dard and Poor’s (S&P) recor -
t61a calificacion soberana de
Meéxico por los efectos nega-
tivos del coronavirus, ade-
mds de estimar una contraccion econ-
mica para este afno de hasta 2.5 por ciento.

En su reporte, la calificadora infor -
mo que recortd la nota soberana desde
“BBB+” a “BBB” y mantuvo la perspec-
tiva en Negativa.

“Prevemos un impacto pronuncia-
do sobre la economia mexicana deri-
vado de la combinacion de shocks del
Covid-19 —en México y en Estados
Unidos, su principal socio comercial —
y de la caida en los precios internacio-
nales del petroleo. Estos shocks, aunque
temporales, empeoraran la ya débil di-
namica de la tendencia de crecimiento
para el 2020-2023 que refleja, en parte,
menor confianza del sector privadoy el
poco dinamismo de la inversion”.

S&P explico que la perspectiva Ne-
gativa refleja la posibilidad de que re-
corte la calificacion del soberano en los
siguientes 12 a 24 meses, debido a una
irregular o ineficaz ejecucion de politi-
cas que debiliten las finanzas publicas,
o debido a mayores pasivos contingen-
tes fuera del presupuesto.

Afadio que, para el gobierno ha sido
un desafio manejar la presion sobre las
cuentas fiscales del pais frente a shocks
economicos y del precio internacional
del petréleo, ademds de tener una es-
trecha base tributaria no petrolera.

“Suponemos que el gobierno toma-
rd medidas para contener la ampliacion
del déficit fiscal que proyectamos y el
incremento en la carga de la deuda so-
berana como resultado de la desacele-
racion econdmica —provocada por los
recientes shocks externos. Sin embargo,
la prolongada debilidad de su desempe-
fio fiscal y el consecuente aumento en la
deuda, o el riesgo de una implementa-
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cién débil de politicas, podria llevarnos
abajar nuevamente la calificacion”.

Respecto al estimado de crecimien-
to para el pais, S&P prevé que la econo-
mia registre una contraccion entre 2 y
2.5%, desde el estimado previo de un
crecimiento de 1 por ciento.

“Nuestras proyecciones revisadas del
crecimiento de México indican una cai-
da del PIB real de entre 2y 2.5% en el
2020, seguido por un crecimiento de
poco mas de 2% en el 2021 y de 1.8%
en el 2022-2023. Estimamos un segun-
do afio de contraccién economica en el
2020, asif como una recuperacion mo-
derada posteriormente”.

Recientemente Moody’s reviso su
estimacion de crecimiento para dejar-
la enuna contraccion de 3.7% contra el
crecimiento de 1.0% previo.

Incapaz de generar
confianza en la IP

LA CALIFICADORA refiri6 que el
bajo desempefio econémico refle-
ja, en parte, la incapacidad del
gobierno de Andrés Manuel Lépez
Obrador para mejorar la confian-
za del sector privado, asi como la
dindmica de la inversién.

Afadié que pese al programa de
gobierno de inversién en infraestruc-
tura, que se presenté en noviembre
pasado, la confianza empresarial
se mantiene baja y no mejora en un
contexto donde una versién mds de-
tallada de ese programa no ha sido
anunciado. “Incluso, si el gobierno
tomara medidas para expandir el al-
cance de la inversién privada en el
sector de energia, los precios actua-
les del petréleo hacen mds desafian-
te garantizar tal inversién en refine-
rias y ductos”.

Otros factores que impactan ne-
gativamente en la economia mexi-
cana son los pronésticos de contrac-
cién econémica de Estados Unidos
y la baja de los precios internacio-
nales del petréleo que afecta la posi-
cién fiscal de México, debido al im-
pacto que tienen sobre el presupuesto
de gobierno y la fortaleza financiera
de Pemex.

“El presidente Lépez Obrador ha
reiterado su compromiso con la pru-
dencia fiscal; sin embargo, la com-
binacién de desafios sociales, eco-
némicos y de salud; la existencia
de una flexibilidad fiscal, solamen-
te moderada y los recientes shocks
externos podrian presionar de ma-
nera significativa los resultados fisca-
les y los niveles de deuda durante los
siguientes afios”, detallé la agencia
calificadora.
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Afrentan precios bajos del pefréleo y
del gas natural. roro: reuters

Le bajan la nota

Ven riesgo en el
Plan de Negocios
de Pemex

Karol Garcia

kgarcia@eleconomista.com.mx

Standard & Poor’s (S&P) rebajo este
jueves la nota de Petrdleos Mexicanos
(Pemex) a “BBB” desde “BBB+” que es
un escalon abajo, manteniendo el grado
medio de inversion en moneda extran-
jera, y a “BBB+” desde “A-", reducien-
do de grado alto medio a grado medio
de inversion parala moneda nacional, y
mantuvo la perspectiva Negativa de no-
taenescala global, tras una accion simi-
lar sobre la nota del soberano.

Los precios mds bajos del petréleo y
el gas natural previstos para los proxi-
mos dos afios pondran en peligro la eje-
cucion del plan de negocios de Pemex,
afirmo la calificadora en el comunicado
donde anuncid la accién, y preciso que
un menor flujo de efectivo limitard la
capacidad de financiamiento de las ne-
cesidades plurianuales de inversién de
la empresa productora del Estado.

“En este contexto, vemos un espa-
cio limitado para que Pemex mejore
sus métricas crediticias muy débiles en
el corto plazo. Ademds, las bajas pers-
pectivas de generacion de flujo de efec-
tivo y un periodo prolongado de con-
diciones financieras adversas podrian
ajustar gradualmente la liquidez de la
compafiia. Por lo tanto, hemos revi-
sado a la baja nuestro perfil de crédi-
to independiente (SACP) en Pemex a
“CCC +” desde ‘B-"”, expuso S&P en un
comunicado.

Cabe mencionar que la perspectiva
Negativa de Pemex refleja la del sobera-
no, COmMo €en ocasiones anteriores, y re-
flejala opinién de los mercados de deuda
acerca de la estrecha relacion que existe
entre las finanzas de la empresa y las del
pais, misma que se mantendrd sin cam-
bios en los proximos afos, segun los pla-
nes de gobierno de la actual administra-
ciény el presupuesto de este ano.

La calificadora advirtio que en los
proximos meses podria rebajar de nue-
vo lanotadela petrolera.

Tras anuncio de S&P

Analistas prevén
downgrade por parte

de Moody’s

® La crisis generada por el Covid-19 fue la gota que

derramé el vaso, agregan

Diego Aguilar

diego.aguilar@eleconomista. mx

ras la degradacion en la califica-
T cion crediticia de México por par-

te de Standard &Poor’s, analistas
consultados por El Economista prevén
que el siguiente recorte sea por parte de la
calificadora Moody’s, quien hasta el mo-
mento mantiene a México con una cali-
ficacion “A3” con perspectiva Negativa.

Ademads, coinciden en que Pemex,
también sufrird una degradacion en su
calificacion, en la que serd posicionada
como grado especulativo o junk, tam-
bién conocido como bono basura.

Carlos Ramirez, consultor econdmi-
co de Integralia, senalé que esto ocu-
rre en medio de una crisis; sin embar-
g0, menciono que este downgrade viene
mds alld de los choques externos, yaque
durante todo €l 2019, el gobierno no se
concentrd en crear un escenario base
para afrontar algo como la crisis actual.
“Lavision de la calificadora sobre Mé-
xico no erabuenay, luego, viene el Co-
vid-19y la caida en los precios del pe-
tréleo (...) fueron la gota que derramo el
vaso”.

Ademads, dijo que si el gobierno no
actua pronto, podria desatar una nueva
degradacion de la calificacion crediticia
en los proximos 18 meses.

Por su parte, Sergio Negrete, doctor
en Economiay profesor de la Escuelade
Negocios del ITESO, menciono que la
crisis va iniciando y 1a calificacién ya se
recorto, lo que “implica una tendencia
que puede agravarse con el tiempo”, lo
cual es grave para el pais.

Agregd que México no estd haciendo
nada para salir de esta calificacion, sino
todo lo contrario, pues no ha cambia-
dosu estrategia con Pemex con la cons-
truccion de la refinerfa de Dos Bocas.

Ademds, indict que la cancelacion de
la construccion de la planta cervecera
de Constellation Brands es una sefial de
incertidumbre y no genera confianza.

“Sibien, hay que destacar que el go-
bierno ha mantenido la deuda estable,
esta medida es poco positiva”, asevero
Negrete.

Sihay un recorte en la calificacion de
Pemex y en cuanto a las finanzas publi-
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SQué es una
calificaciéon @
soberana?

puntuacién que otorgan las

agencias de rating a los créditos
o deudas de diferentes empresas,
gobiernos o personas.

|_ a calificacién crediticia es una

¢Por qué es imporiante?

— 1 Facilita, desde el punfo
§= de vista del inversionista,
la percepcién del grado
de solvencia del emisor.

2 Informa, desde €l
punto de vista regulaforio,
el nivel de riesgo
asumido por parte de las
entidades emisoras a los
organismos de supervision
competentes.

3 Orienta, desde
A el punto de vista del
[HB| mercado, a los distintos
—— agenfes econdmicos que
intervienen en el mercado
sobre la capacidad
crediticia de los distintos
emisores de cara a sus
decisiones de inversion.

Fuenfe: Agencias

cas, Carlos Ramirez externo que se ten-
dria que replantear la estrategia del go-
bierno respecto ala empresa productiva
del Estado. “El Plan de Negocios de la
empresa tiene que rehacerse (...) Ese
plan ya no existe”.

Sergio Negrete expuso que es proba-
ble que se necesite una nueva inyeccion
para el rescate de Pemex y que €so seria
un golpe significativo para las finanzas
publicas pues “ese dinero hay que sa-
carlode alguna parte”.

Heath dijo que el recorte de califico-
cién ya era esperado.
FOTO EE: DANIEL SANCHEZ

Movimiento descontado

Dificilmente
vendra mayor
volatilidad: J.
Heath

® Bonosde Pemex
y soberanos ya fueron
vendidos

Yolanda Morales

ymorales@eleconomista.com.mx

Es altamente probable que los par-
ticipantes del mercado que se verian
forzados a vender bonos de Pemex,
en la eventualidad de un recorte adi-
cional a su calificacidn, ya lo hicie-
ron en las ultimas semanas, advirtio
el subgobernador del Banco de Mé-
xico, Jonathan Heath.

Los mercados ya anticiparon el re-
corte de la nota y no creo que, con-
firmarse el downgrade para México
o Pemex, sea necesariamente grave,
comento.

Los mercados ya anticiparon la
accion. Y en las ultimas semanas,
donde aumentd la aversion al ries-
g0, vendieron ya los titulos de Méxi-
€0, parairse a activos mas seguros. El
recorte de calificacion a México y el
eventual downgrade para Pemex ya
era esperado por el mercado y estaba
incluso incorporado, destaco.

Consideré que, al confirmarse el
anuncio, tendrd repercusion en el
corto plazo, quizd un par de dias, pe-
ro dificilmente deshardn posiciones
de manera importante.

El banquero central fue entrevis-
tado por El Economista horas antes
de que Standard & Poor’s anuncia-
ra el recorte de la nota soberana de
Meéxico.

De acuerdo con el subgobernador,
Meéxico esta muy conectado ala eco-
nomia de Estados Unidos y de entra-
da se ve que ese pais serd uno de los
mads afectados.

Lea la entrevista completa en:
eleconomista.mx
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Jonathan Heath,
SUBGOBERNADOR DEL
BANCO DE MEXICO.
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