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LA MEDIDA INCREMENTA EL COSTO DEL FINANCIAMIENTO

S&P reduce calificacion
de la deuda de México

El recorte incluye
las notas de Pemex

DORA VILLANUEVA

Enmedio de la crisis generada por
la epidemia de coronavirus, Stan-
dard & Poor’s (S&P) redujo en un
grado la calificacion de la deuda
emitida por el Estado mexicano a
BEB, con una perspectiva negati-
va que deja abierta la puertaauna
nueva baja mds en los siguientes 12
a 24 meses “como resultado de una
ejecucidn de politicas irregular o
no efectiva que debilite las finanzas
publicas™.

También redujo en un escaldin
la calificacion de la deuda emitida
por Petrdleos Mexicanos (Pemex),
que arrastra pasivos por alrededor
de 100 mil millones de ddlares y
que con esta medida enfrentara
un mayor costo para financiarse.
La perspectiva también es nega-
tiva. “Los bajos precios del petrd-
leo y gas que se prevén para los
signientes dos afios amenazan la
ejecucidn del plan de negocios de
la empresa, debido a que un débil
tlujo de efectivo limitara la capa-
cidad de financiar sus necesidades
de capital”, expresd.

La firma de riesgo previo una
contraccion de entre 2 y 2.5 por
ciento en el producto interno bruto
(PIB) mexicano en 2020, seguido
de un crecimiento de poco mads de
2 por ciento en 2021 y de 1.8 por
ciento entre 2022y 2023,

Tresfueron los principales argu-
mentos para dejar a la deuda mexi-
cana a dos grados de los llamados

bonos basura —un nivel que impli-
ca que los fondos de inversidon se
desprenderian de esos papeles—: el
choque en la economia provocado
por las medidas para contener el
Covid-19, la abultada deuda de Pe-
tréleos Mexicanos (Pemex) en un
entorno de baja en los precios del
crudo y los pocos recursos de que
dispone el Fondo de Estabilizacion
de los Ingresos Presupuestarios
(FEIP) para enfrentar la situacion
acrual.

Acellose suma “el bajo desempe-
fio econdmico que refleja, en par-
te, la incapacidad del gobierno de
(presidente Andrés Manuel) Lopez
Obrador para mejorar la confianza
del sector privado yla dindmica de
inversion”, que noha aumentado ni
con el Acuerdo de Inversion en In-
fraestructura, firmado en el iltimo
trimestre de 2019.

Agrego que si bien el Presidente
ha subrayado su compromiso con
la prudencia fiscal, “la combina-
cion de desafios sociales, econd-
micos y de salud; la existencia de
una flexibilidad fiscal moderada, ¥
los recientes choque externos”, asi
coma la debilidad del peso, podrian
presionar los niveles de deuda en
2023 hasta representar 49 por
ciento del PIB, comparado con el
42 por ciento de 2019,

“Prevemos un impacto pronur-
ciado sobre la economia mexica-
na, derivado de la combinacion de
choques del Covid-19 —en México
y en Estados Unidos, su principal
socio comercial-y de la caida en
los precios internacionales de
petroleo.”

Agregd que si el perfil fiscal
del gobierno se mantiene débil
durante un periodo prolongado,

Desplome
de 7% del

PIB, preve
JP Morgan

El banco de inversion JP
Morgan hundio su prevision
de crecimiento para Méxi-
co. Pasd deun crecimiento
de 1.8 auna contraccion de
7 por ciento en el afio, caida
mayor ala de 6.6 por ciento
de 2009 en la crisis financie-
ra internacional. Segiin la
firma, en el segundo trimes-
tre la economia se desplo-
mara 35.5 por ciento anuval.
Explica que el pais no ha
pasado a una fase de conta-
gio masivo de coronavirus,
pero cuando ésta llegue, el
impacto en la economia in-
formal—donde se emplea 56
por ciento de los trabajado-
res— repercutira en el resto
de las actividades.
5i bien habri una “recesion
de medio grado™ en el mun-
do, se volvera “una profun-
da recesion” en México.

Dora Villanueva

pese a cierta estabilizacién en la
produccidn, “el bajo desempefo
operativo y financiero de Pemex
y las limitaciones de su capacidad
técnica podrian generar un pasivo
contingente mas significativo para
la calidad crediticia del soberano™.

La accidn de baja es la primera

del afio para la deuda soberana de
Meéxico entre las tres principales
agencias de riesgo crediticio (S&P,
Fitch y Moody’s) y tiene efectos en
el costo del financiamiento —a ma-
¥Or riesgo, mas costoso— e incluso
puede motivar que los inversionis-
tas se abstengan de tomar bonos o
deuda mexicanos.

En la misma jornada Bank of
America (BofA) sostuvo que la pan-
demia y las acciones que el mun-
do esta tomando para contenerlo
“estan afectando a México desde
todas partes”.

Advirtid una“gran contraccion”
en el pais por ser una economia
“muy abierta”. Casi 70 por ciento
del PIB se comercializa en los mer-
cados internacionales. “Las expor-
taciones colapsardn (...) ya eran
débiles a finales del afio pasado, ¥
creemos que seran el principal ca-
nal de transmision del coronavirus
ala economia mexicana”, advirtie-
ron economistas del banco.

A ello se suma como riesgo que
no hay restricciones al libre flujo de
capital, va sea de cartera, inversion
directa o movimientos bancarios,
por lo que cualquier cambio en las
condiciones financieras mundiales
se resiente en el pais.

Moody’'s critica la estrategia

También ayer, Moody's lanzd un re-
porte donde cuestiond la manera
en que el gobierno mexicano ha lle-
vado la contencion de la pandemia
del Covid-19y asumid que éste “pa-
rece estar priorizando la economia
en lugar de limitar la propagacion
del virus”, con efectos que a largo
plazo implicarian un efecto mas
prolongado en la economia.



