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Calidad crediticia

Moody’s: nota en riesgo por
autonomos y austeridad

La agencia calificadora afirmé que la Federacion ha hecho poco para
contrarrestar el impacto econémico de la pandemia; PIB crecera 3.5% en 2021, prevé

SILVIA RODRiGUEZ Y YESHUA ORDAZ
CIUDAD DE MEXICO

Laagencia calificadora Moody’s
Investors Service advirtio que la
decision del gobierno federal de
mantenerlaausteridad fiscal du-
rantelapandemiaesnegativapa-
ralacalidad crediticiadeladeuda
soberanadel pais.

También destacd comoun fac-
tor de riesgo para México los co-
mentarios del Ejecutivo federal
sobre la presentacion al Congre-
so de un paquete de iniciativas
que contemplan reformas cons-
titucionales y en la legislacion
secundaria en materia adminis-
trativaen torno alos organismos
auténomos.

En conferencia con medios, la
VP-Senior Analyst Ariane Ortiz-
Bollin explico que sibien la po-
sible eliminacion de los organis-
mos auténomos aunno se hadis-
cutido en el equipo de Moody’s
de forma particular, de alguna
manerayaestaimplicitoenlade-
bilidad institucional de México;
no obstante, el hecho de que se
materialice es un factor de riesgo.

“Estoseraunriesgoadicional y
algo que no es positivo en cuanto
alos contrapesos, no estamos in-
corporando que haya pesos fuer-
tesen el perfil crediticio de Méxi-
co; sin duda, es algo que vamos a
discutir en el comité y agregare-
mos como otro de los factores de
riesgo que estamos acumulando,
perono es algo nuevo, por aside-
cirlo”, afirmd.

Por otro lado y en un docu-
mento, la calificadora conside-
ré quelalimitacion del gastoyla
deuda, sibien le da valor crediti-
cio al pais, también ha limitado
al gobierno federal en los apoyos
deliquidez que pudieradaralas
empresasyloshogares, haciendo
pocoparacontrarrestarelimpac-
to economico de lapandemia.

Moody’s explico que en au-
senciadeunapoyo gubernamen-
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tal material, los niveles de ingre-
sosyempleo se deterioraranylas
pequefias empresas enfrentaran
cierres de negocios, lo que obs-
taculizaralademandainternay
la capacidad de la economia para
recuperarse mas rapido, dejando
potencialmente una cicatriz du-
raderaenlafortalezaeconomica.
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gobierno, encabezado por An-
drés Manuel Lépez Obrador, se
destaca como una de las menos
agresivas del mundo, con 1.1 por
ciento del producto interno bru-
to (PIB),solamente pordetrasde
Uganda (0.8 por ciento del PIB),
ymuy lejos de los apoyos otorga-
dos en paises semejantes, como
Argentina, Chile o Brasil.

Los pequefios negocios enfrentan la posibilidad de cerrar. ARACELILOPEZ

Crecimiento

Moody’s pronostica que es-
te 2021 la economia mexicana
crezca 3.5 por ciento y que el ni-
vel se mantenga en torno a 2 por
ciento en 2022-2023, por debajo
delpromediode 2.7 porcientoen
2010-2019.

La calificadora prevé que el PIB
no repuntara de manera signifi-

Y ADEMAS

LaCamaradelaIndustria
dela Transformacion de
Nuevo Ledn asegurd que
esteno serd un afio total de
recuperacion economica
apesardelareaperturade
algunasindustriasydela
vacuna contrael covid.
Envideoconferencia, el
titular del organismo,
Adrian Sada Cueva, tam-
bién habl6 delapreocupa-
cionporlaideadeeliminar
los 6rganos auténomos

en el pais, y dijo que para
lademocraciay que el go-
bierno funcione adecuada-
mente, se requieren con-
trapesos que trasciendan
cualquier administracion.

cativa sino hasta 2023, pues ten-
dria que crecer a tasas de 4 por
ciento en 2021y 2022 pararecu-
perar el nivel previo.

La analista de Moody’s sefiald
que este escenario no asume que
habra otro cierre de la actividad
econdmica como el de 2020 por
el covid, ni tampoco que habra
retrasos en laimplementacion
delavacuna; de presentarse, di-
jo,los estimados se modificaran.

Por tanto, un escenario de cre-
cimiento de 6 por ciento es prac-
ticamente inviable, pueslarecu-
peracién de México estaligado a
ladecision de manteneruna poli-
ticafiscal austera, sin apoyos para
laeconomia.

Moody’s detalld que las pers-
pectivas de crecimiento a me-
diano plazo de México se han
debilitado por la pandemia y
también como resultado de un
sentimiento empresarial nega-
tivo yuna inversion persistente-
mente débil.

Abundé que las decisiones de
politica econdmica de la nue-
va administracion han alterado
fundamentalmente la confian-
zaempresarial y probablemente
afectaran lainversion privadaen
los proximos afios.

Especialmente, sefialdla califi-
cadora, lareversion de factode la
reforma del sector energético de
laadministracion anterior esté li-
mitando las perspectivas de cre-
cimiento en ese sector; ademas,
unapropuestareciente enel Sena-
doparamodificarlaleydel banco
central se sumo a estos riesgos que
afectanlaconfianzaempresarial.



En este contexto, apunto, es
poco probable que México lo-
gre un proceso de profundiza-
cidn de capital que ayude aim-
pulsarel crecimiento del PIBen
los préximos afios y se suma el
continuo deterioro de la situa-
cidn financiera y operativa de
Pemex que afectarala solidez
fiscal del gobierno federal, dada
la necesidad de un apoyo sus-
tancial yrecurrente.

Pérdidas por refinacion

Por otro lado, Moody’s estim6
que en los dos ultimos afios los
resultados de exploracion y pro-
duccién son positivos para Pe-
mex, pero no pueden compensar
las pérdidas en refinacion (venta
degasolinaydiésel), porloque no
se prevé un cambio en la tenden-
ciapara2021.

En conferencia, la agencia ca-
lificadora estimo que la produc-
ciénnovaasubirmuchomas que
1por ciento.

Lapetrolerano
podra cubrir

sus inversiones
en capital con
IeCursos propios

“Laelevadacargadedeudaeim-
puestosnohan podido compensar
las pérdidas en refinacion de Pe-
mex, paradecir que estatendencia
vaacambiarpara2021”,sefialo.

Laanalista principal de Pemex
paraMoody’s, NymiaAlmeida, dijo
que 2021 tendramuchavolatilidad
depreciosylarefinacion continua-
raconpérdidas,porloquenovenel
puntoenqueelnegociotengautili-
dadynoseaunlastre paralagene-
raciondeefectivo,esdecir, este afio
“esmasdelomismo”.

Aunque Pemexesproductivaen
producciényexploracion, lavola-
tilidad derivadadeloscierres,cam-
bios de habitosyprocesos de vacu-
nacion,asicomoel agravantedelas
inversionesenenergiasrenovables
durantela contingencia, quitava-
loralaindustriade petréleoy gas.

“Pemexnovaapoder cubrirsus
inversiones en capital con recur-
sos propios yno tiene flexibilidad
dehacerajustesasusactivos,osea,
no puede vendery comprar (acti-
vos) mas productivos”, comento
Almeidaydijoque Moody’sasume
que Pemex seguira refinanciando
sudeudaenlosmercadosfinancie-
rosamedida que se acercan las fe-
chasdepago,yaqueen 2021 seven-
cen6milmillones dedeuda. s



