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. El que México pierda su grado de inversion obedecera
alas acciones que tome el Gobierno federal enlos
siguientes meses, la eficacia que tenga Pemex en tratar de
lograr los resultados que se planted y de la apertura que hayaa
lainversion privada en el desarrollo del sector energético”

José Luis delaCruz
Director del Instituto para el Desarrollo Industrial y el Crecimiento Econémico
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Meézxico se encuentra enlaincertidumbre
ante la posibilidad de que ocurra un
recorte enla calificacion crediticia del pais
durantelos siguientes meses, pues esto
provocariala pérdida deinversionesy
evitaria que se pueda acceder a fuentes de
financiamiento extranjero
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éxico esta a un
paso de perder
su grado de in-
version.Sienlos
proximos meses
no se cambia la ruta, la segunda
mayor economia de Ameérica
Latina sufrira un éxodo masivo
de capitales desencadenando
diversas consecuencias.

Unadelasmayores preocupacio-
nesesqueocurraunencarecimiento
en el costo del financiamiento no
solo para el Gobierno federal, tam-
bién paralas empresas,labancay
los ciudadanos de a pie.

La posibilidad de que la califi-
cacion crediticia de México caiga
por debajo del grado de inversion
esaltayde cumplirse estoseriaun
durogolpeparalanaciéon,yaqueen
estemomentolidia con los efectos
de la pandemia.

Diversos organismos e institu-
ciones financieras nacionales como
internacionales coincidenenqueel

paisresiente los efectos de unacrisis
sin precedentes y para el préximo
afio esto ocasionara unrecorteen
lanota soberana sino se toman las
medidas necesarias.

A nivel mundial existen tres
grandes empresas calificadoras
quesonlasresponsables de marcar
la ruta para los inversionistas. En
este momento, dos tienen al pais
en perspectiva negativa, lo cual
significa que existen factores que
pueden presionar alabajalanota
durante los siguientes 12 meses.

S&P GlobalRatings ubicaalanota
aBBB mientras que Moody’slasittia
enBaal, mientras que lafirmaFitch
Ratings la coloca en BBB-, pero con
perspectiva estable. Por su parte,
HR Ratings, tinica calificadora de
valores mexicana, mantiene lanota
en BBB+, con perspectiva negativa.

De manera general, los bonos
de México estan cerca de quedar
en la categoria ‘basura’.

Enotras palabras, siel pais pierde
el grado, los inversionistas institu-
cionales no podrian abrirlacartera,
yaque por reglasidos calificadoras
recortanla calificacionlos titulos no

MALAS CALIFICACIONES

Los ultimos recortes a la nota soberana de México inyectan
nerviosismo de que pierda su grado de inversion pronto

con perspectiva

estable

Baal

con perspectiva

negativa

son lo suficientemente atractivos.

Aldejar de contar con este res-
paldo, las fuentes de financiamiento
externosereduciriandrasticamente,
es decir que a México se le cerra-
rian las puertas del mundo porque
los organismos internacionales no
pueden otorgar créditos a un pais
sin grado de inversion o cualquier
otro instrumento.

En un reporte elaborado por
analistas de JP Morgan se advierte
que estan en riesgo alrededor de
44 mil 300 millones de délares en
bonos mexicanos en caso de que
ocurra un recorte ‘basura’.

De ese total, 4 mil 500 millo-
nes de délares estan en la bolsa
de deuda corporativa, por lo que
las empresas también estarian en
un severo problema.

José Luis de laCruz, director del
Instituto parael Desarrollo Industrial
y el Crecimiento Econémico (IDIC),
consideraque, en estricto sentido,
la pérdida del grado de inversion
dependeradedosgrandes variables:
que Petréleos Mexicanos (Pemex)
cumplalo establecidoensuPlande
Negocios 2019-2024 y la evolucion
de las finanzas publicas del pais.

“Sinduda existe el riesgo de que
México pierda su grado de inver-
siony esto obedeceraalasacciones
quetomeel Gobiernofederalenlos
siguientes meses, la eficacia que
tengaPemex entratar delograr los
resultados que se plante6 y de la
apertura que haya a la inversion
privada en el desarrollo del sector
energético”, explica el doctor en
Economia.

Futuro con presiones

Las agencias calificadoras contem-
planvarios elementos almomento
defijar orecortar unanotacomoel
potencial del crecimiento econémi-
co,ladeuda puiblicay la capacidad
de pago.

Bankof AmericaSecurities (BofA)
publicé una encuesta sobrelas po-
sibilidades de que México pierdasu

BBB

con perspectiva
negativa
ix) BBB+
wilis')y con perspectiva
negativa

Fuente: Agencias calificadoras

gradodeinversion. Hastajulio pasa-
do, el 77 por ciento de los gestores
consultados aseguro que México
perdera el grado de inversion en
algun punto del 20210 el 2022.

Entrelos 32 administradores que
participaron enlaencuesta, alrede-
dor del 78 por ciento detecta que
los principales riesgos para Méxi-
co son una mayor desaceleracion
econémicaenEstados Unidosy “las
decisiones del gobierno”.

Enlalistadefactores queincidi-
ran en esto los analistas destacan
undeterioro fiscal,aumentoenla
deuda (que puede llegar hasta 60
por ciento como proporciondel PIB)
yunalentarecuperacioneconémica.

Carlos Lopez Jones, director de
Tendencias Econémicas y Financie-
ras,comenta que eltema petrolero
también incidira en la decision de
las calificadoras y asegura que el
escenario no se vislumbra nada
favorable.

“Probablemente perderemos el
gradodeinversiénduranteel primer
trimestre del préximo afio cuando
haya un problema de recaudacion
evidente. También habra que ver
cémo se mantiene el precio del
petréleo, porque una caida fuer-
teafectaralarecaudacion, yaque,
aun cuando México ya no es una
economia petrolizada, las finanzas
publicastodaviaestan muyligadas”.

]
El paisresiente

los efectos de

una crisis sin
precedentes y para
el proximo afo
esto ocasionara
unrecorteenla
notasoberana

si el Gobierno
federalno toma

las medidas
necesarias
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Las decisiones que se tomen dentro
de Pemex en el corto plazo seran
fundamentales para que el pais
mantenga su grado de inversion,
sobre todo por el peso de laempresa
en las finanzas del pais
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El presidente Andrés Manuel Lopez
Obrador planteé hace unos diaslaidea
de que México deje de exportar crudo,
sin embargo, si Pemex abandona esta
actividad, sus ingresos serian en pesos y
sus deudas en doélares u otras divisas
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| Gobierno federal insiste
E endarle unsegundoairea
Pemex, aunque eso impli-
que debilitar las finanzas publicas.

Al cierre del segundo trimestre
deesteario, la petroleradirigida por
Octavio Romero Oropeza,acumulo
una deuda por el orden de los 2
billones 461 mil 400 millones de
pesos, de acuerdo con su reporte
corporativo.

BofA calcula que alafecha Mé-
xico posee cerca del 47 por ciento
de deudadel PIB,y al sumar lade
Pemex y CFE el monto se dispara
hasta 60 por ciento.

La calificacion de la Empresa
Productiva del Estado (EPE) tam-
bién se encuentra bajo escrutinio.
Fitch Ratings la ubica en BB- por el
efecto delapandemiaylasevera
desaceleraciéon econémica.

La firma S&P Global Ratings
anuncié un recorte hace unos
meses para situarla en BBB, mien-
tras que Moody’s la recorté dos
escalones a Ba2 por el impacto
que tendra en las finanzas publi-
cas del pais durante este afio y el
préximo. Ademas la tltima accion
de calificacion de lamexicanaHR
Ratings la colocé en BBB+.

Lasituacion de Pemex es insos-
tenible, pues el nivel de produc-
cién se acerca a los 1.5 millones

‘ Petrodleos
Mexicanos
solo semantiene
depieporla
promesade que
la administracion
federal haralo que
seanecesario para
que no caiga”

Gonzalo Monroy
Director general
dela consultoria GMEC

de barriles diarios, hecho que va
en contrasentido con lameta del
actual gobierno.

Al cierre del sexenio pasado, se
llegé alos 1.7 millones de barriles
diarios, aun cuando aiios atras
se vivio el desplome histérico
de los precios del crudo a nivel
internacional.
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Al cierredel
segundo trimestre
deesteaiio, la
petroleradirigida
por Octavio
Romero Oropeza,
acumulé una
deudade 2billones
461mil 400
millones de pesos

Gonzalo Monroy, director
general de la consultoria GMEC,
manifiesta que uno delos mayores
desafios es que no existe unabase
fiscal que sea lo suficientemente
amplia, ni los mecanismos para
asegurar que esto mejore en el
futuro.

“El que haya una menor pro-
duccién compromete los recur-
sos fiscales y se vuelve uncirculo
vicioso porque el gobierno im-
plementé medidas de austeridad
para ayudarle a Pemex, pero no
se estan viendo los resultados.
La compaiiia solo se sostiene
de pie por la promesa de que la
administracion federal haralo que
sea necesario para que no caiga”,
precisa el experto.

Efecto dominé

El presidente Andrés Manuel L6-
pez Obrador planteé hace unos
dias la idea de que México deje
de exportar crudo, sin embargo,
estose convertiriaenunarmade
doblefilo porque aproximadamen-
te 72 por cientode ladeudadela
EPE esta en monedas extranjeras,
sobre todo en délares, entonces
si la compaiiia deja de exportar
crudo susingresos serian en pesos,
pero sus deudas en otras divisas.
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Las calificadoras también
recortaron la nota de Petréleos
Mexicanos y advirtieron
de los riesgos que pesaran
sobre sus finanzas

Fitch
Ratm;__{s

S&P Global
Ratings

Mooby’s
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BBB+

Fuente: Agencias calificadoras

En el escenario de una degra-
dacién de la nota, no solo esta en
juego la petrolera, también caeria
CFE, y los ADR (American Depo-
sitary Receipt) de las empresas
mexicanas que cotizan fuera del
pais.

“Una forma de evitar este im-
pacto seria que se impulse una
reforma fiscal que promueva
una mayor base tributaria y el
crecimiento econémico. Si esto
ocurre las calificadoras darian un
respiro al pais y con ello tal vez
se evitaria la degradacion de la
nota”, dice Monroy.

Cambio
derumbo

Lapérdidadel grado de inversion
se puede evitar si seimplementan
medidas fiscales que mitiguen los

efectos dela actual crisis

En el PPEF 2021 se prevén recursos para el Tren Maya por el orden de Ios

36 mil 288 millones de pesos.

SITUACION COMPLEJA

os especialistas citados
L coinciden en que el Go-

bierno federal atin pue-
de evitar que las calificadoras
reprueben al pais durante el
préximo afio. Sin embargo, para
lograrlo se requieren cambios.

Elimpulsar unareformafiscal
seria un primer paso para me-
jorar el problema de una baja
recaudacion, ademas se debe
repensar el modelo de negocio
de Pemex, ya que no es viable
que se le siga inyectando capital
alaempresa.

Para José Luis de la Cruz, un
movimiento favorable es que se
abralapuertaalas inversiones
privadas, en particular en el sec-
tor energético, las cuales en la
mayoria de los casos quedaron
pactadas afos atras.

“Lasolucién al problema esta
en las manos del gobierno, ya
que podria aprovechar el mar-
co legal existente para permitir
mayor inversion privada. Esto
no solo ayudaria a mejorar la
imagen de México frente a las
calificadoras, sino que permitiria
que laeconomiase movierayse
generaran empleos”, comenta
el director IDIC.

Renunciar
aalgunos proyectos

Otro punto en comtin entre los
analistas es que dada la actual
situacion por la que atraviesa el
pais, la administracion federal
debereplantearse laurgenciade
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La inversion es clave para que la economia del pais se mueva, sin embargo, en los tltimos meses la pandemia

provoco un desplome
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El Gobierno debe
replantearlaidea
de seguir adelante
con algunos
proyectos como

el Tren Maya o

el Aeropuerto
General Felipe
Angeles que

han provocado
incertidumbre
entrelos
inversionistas

seguir adelante con algunos de
los proyectos prioritarios que han
provocado incertidumbre entre
los inversionistas nacionales e
internacionales.

En el Proyecto de Presupues-
to de Egresos de la Federacion
(PPEF) se prevén recursos por el
ordendelos 21 mil 314 millonesde
pesos para el Aeropuerto Gene-
ral Felipe Angeles, mientras que
para el Tren Maya se busca una
partida de 36 mil 288 millones
de pesos.

Con larehabilitacién del Siste-
ma Nacional de Refinacion (SNR),
el gobierno buscaincrementar
de manera sustancial la oferta
nacional de combustibles, pero
en un escenario pandémico lo
ideal seria que se reduzca esta
actividad debido a que Pemex
gasta mucho dinero.

CarlosLépez Jones, directorde
Tendencias Econémicas y Finan-
cieras, opina que, por principio,
el gobierno debe reconocer la
gravedad del problemay que el
pais esta enriesgo de perder su
grado de inversion.

Una vez que se logre los
siguientes pasos deben estar
enfocados en incentivar el de-
sarrollo econémico para que
con ello se mueva el mercado
laboral a nivel nacional.

“La administracion podria
hacer subastas petroleras y
las licencias se convertirian en
ingresos extras sin afectar ala
poblacion. Con el Plan Nacional
de Infraestructura seinvitariaa
una gran cantidad de privados
para que realiceninversiones y
esto provocaria la generacion
de empleos y por ende se au-
mentaria la recaudacion fiscal”.
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