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La calificadora Moody’s evaluard qué
tan permanente es el apoyo del gobier-
no a Petrdleos Mexicanos (Pemex) para
determinar si compromete a las finan-
zas publicas de forma tal que motive un
recorte en la calificacion soberana, ex-
plicd la analista soberana de México de
la agencia, Ariane Ortiz Bollin.

La calificacion de México en Moody's
se encuentra desde el 21 de abril pasa-
do en “Baal” con perspectiva Negati-
Va, una nota que estd tres niveles arriba
del grado de inversion, cuya perspecti-
va indica uno de tres riesgos de una ba-
jaenlanota.

“Debemos considerar en el Comité
(de calificacion) si estas amortizaciones
que pagard el gobierno se realizardn s6-
lo este afio o si cada afio tendrd que des-
tinar el equivalente a un punto del PIB
para pagar las obligaciones (de 1a pe-
trolera). Seguramente discutiremos (en
el Comité) las presiones que va a gene-
rar en las finanzas publicas el apoyo re-
currente durante varios afios”, preciso
Ortiz Bollin.

Entrevistada por El Economista, ex-
plico que al cumplirse 12 o 18 meses
de tener la perspectiva Negativa (en-
tre abril y octubre), revisardn al menos
tres aspectos antes de determinar si la
proxima accion de calificacion condu-
ce aun recorte en lanota.

“Ademads de considerar qué tan per-
manente es el apoyo del gobierno a la
deuda de Pemex, examinaremos la for-
taleza institucional del Ejecutivo, Legis-

Falta saber por cuanto tiempo sera la ayuda

Apoyo de gobierno a Pemex tendra impacto
en finanzas publicas vy calificacion: Moody s

lativo y Judicial y la importancia de los
contrapesos. (Con la reforma a la indus-
tria eléctrica) estamos viendo una des-
articulacion de los arreglos institucio-
nales que podrian no contribuir a una
mayor inversion del sector energético
y por esta via impactar al crecimiento
economico”.

Bajo riesgo de bajar

mas de un escalén

La analista precisé que la decision que

asumirdn sobre la calificacion no con-

sidera el riesgo de que el Gobierno can-

cele el contrato que tiene con Moody’s,

como lo hizo con Fitch y Pemex.
Desde Nueva York, subrayo que la

El gobierno
absorberd los
pagos de amorti-
zaciones de deuda
de Pemex, que
representardn mds
de 6,412 millones
de délares. foro:
REUTERS

perspectiva Negativa que tiene hoy la
calificacién de México podria conducir
al recorte de un solo escalén en la nota.
Con ello descart6 que exista riesgo de
que México pierda el grado de inversion
en Moody’s.

“Para que pierda el grado de inver-
sion en Moody’s tendrian que bajar tres
escalones, lo que es poco probable. Mé-
xico tiene aun fortalezas en su perfil
crediticio que compensan los elementos
negativos que estamos viendo, lo que
nos hace pensar que es dificil que pierda
el grado inversion en dos o tres afnos”.

Preciso que las fortalezas del perfil
crediticio son: una economia grande,
robusta y diversificada, riesgos exter-

nos contenidos sin desequilibrios im-
portantes en la balanza de pagos.

“Si bien se ha presentado una sali-
da de capitales, ha sido compensada
por inversion y por un manejo estable
del tipo de cambio y de variables ma-
crofinancieras. También por la austeri-
dad fiscal que si bien no ha contribuido
aque el crecimiento mejore y es uno de
los paises que tardard mds en recuperar
el PIB perdido en 2010, aun asi tiene un
valor crediticio que el gobierno sea aus-
tero en su gasto”.

La carga de Pemex

El12 de enero Moody's estimo que Pe-
mex necesitaria apoyo de alrededor de
14,700 millones de ddlares este afio, por
un flujo negativo de 6,000 millones de
dolares que se vencian en deuda y 8,600
millones que requiere la empresa en in-
version de capital minima necesaria
para que pueda mantener sus metas de
produccion.

“Sabfamos que la empresa tiene flu-
jo de caja negativo y ademds ya no te-
nia lineas de corto plazo para poder pa-
gar estas deudas. Tenia la opcion de ir al
mercado y pagar tasas mucho mds altas
que las del soberano o bien, seria apoya-
da por el soberano y eso ya estd incor-
porado en la calificacion actual”.
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