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MANTIENE LA CALIFICACION DE LA DEUDA PUBLICA

Manejo austero de las finanzas
limito deterioro fiscal: Moody’s

Permite financiar pasivos en
condiciones favorables: SHCP

DORA VILLANUEVA

A pesar de la “erosion en algunas
meétricas crediticias” de México,
Moody's reafirmd en “Baal” Ia
calificacion de la deuda soberana,
COn una perspectiva “negativa” —
que implica una eventual revision
a la baja en los siguientes meses—
comao reflejo de los riesgos de un
bajo crecimiento e inversion, un
mercada laboral débil y la presion
fiscal vinculada a los apoyos re-
currentes a Petrdleos Mexicanos
(Pemex), explicd.

Dios factores contuvieron que se
degradara la evaluacicon, explico la
firma de riesgo crediticio.

“En primer lugar, el deterioro
en las cuentas fiscales ha sido li
mitado, ¥ es probable que conti-
nmie siendo limitade, en parte co-
mo consecuencia de la austeridad
fiscal adoptada durante la crisis.
En segundo lugar, la pronuncia-
da contraccidn econdmica —en

parte consecuencia de la austeri-
dad fiscal- serd probablemente
revertida.”

A corto plazo, Moody's conside-
raque el crecimiento en México se
verd impulsado por Estados Uni-
dos y amediano plazo la tendencia
en el producto interno bruto (PIB)
disminuira a los niveles que habia
antes de la crisis, alrededor de 2
por ciento. Esto reafirma la idea
de que el pais experimenta una re-
cuperacion de “dos velocidades”,
enla que se tiene a los sectores de
exportacion creciendo mas rapido
que los impulsados por la demanda
interna.

Antes de mencionar a Pemex,
la firma noté que el gasto en pen-
siones del gobierna, que incluye la
seguridad social y las obligaciones
contractuales de las empresas del
Estado, ha crecido 7.5 por ciento
cada uno de los pasados 15 aflos
(2006-20), lejos del PIB real, que
promedid 1.4 por ciento en el mis-
mo periodo.

Esta escalada ha llevadoa queel
gasto en este rubro represente 4
por ciento del PIB en comparacidn
con 2 por ciento de 2006.

Mientras crecen la presiones de
gasto, la inversion publica total,
actualmente en 3.4 por ciento del
PIB, ha caido a 13 por ciento del
gasto total en 2018-20 desde el 20
por ciento en 2014-16, “lo que limi-
ta severamente el margen de nue-
vos recortes en el futuro”, advirtio.

Moody’s reiterd que Pemex es un
riesgo para las finanzas piblicas
dado que no se cree que la estrate-
gia del gobierno actual ataque los
problemas de la compaiiia y en ge-
neral del sector energético. La fir-
ma estima que el apoyo recurrente
ala petrolera sea de uno por ciento
del PIB cada afio, lo cual sumado a
la caida de la produccidn —tenden-
cia de la dltima década— apunta a
que “en el futuro”, la contribucidn
de los ingresos netos de la petrole-
ra se sitie alrededor de cero.

Simultineo a la publicacion de
Moody’s, la Secretaria de Hacienda
¥ Crédiro Publico (SHCP) subrayd
que “refrenda la estrategia inicia-
daen 2019 para el fortalecimiento
de Pemex, que es el mayor contri-
buyente del presupuesto federal,
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como una inversion a mediano y
largo plazos”. Explicé que su es-
trategia ha permitido estabilizar la
produccicn petrolera ¥ aumentar
las reservas durante 2019 y 2020,
al grado de que el afio pasado la
empresa contribuyd al erario pu-
blico con cerca de 600 mil millones
de pesos.

También destacd que la nota cre-
diticia se mantiene tres peldafios
arriba del grado de inversidn y ha-
ce que el pais mantenga el acceso
alos mercados financieros interna-
cionales en condiciones favorables,
tanto para el sector publico coma
el privadao.

Enel futuro,

la contribucion
de Pemex se
situara alrededor
de cero
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