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Mercados otorgan a México
una calificacion de A o A+: S&P

O Spreads crediticios no reflejan la BBB actual

B Optimismo de los
inversionistas por
la deuda azteca, dice

B Expansion del PIB,
baja en comparaciéon
con la de emergentes

Eduardo Jardén

os mercados estin otorgando a la

deuda soberana de México una califi-
cacién de A o A+, mayor a la asignada
por las agencias evaluadoras.

Standard & Poor’s (S&P) destacd en
un reporte que los spreads crediticios
del pais no reflejan la calificacién de
BBB, con perspectiva estable, que tiene
actualmente.

En su opinidn, esto se debe al opti-
mismo de los inversionistas por la
deuda de México, v a la demanda de
instrumentos mMenos expuestos a
Europa.

La calificadora explicé que los rendi-
mientos de los bonos de mercados
emergentes son mas bajos en los paises
que estan mas alejados geograficamente
de esa region y de su crisis de deuda so-
berana.

Detallé que las calificaciones estan
relacionadas con la fortaleza crediticia
relativa, mientras que los spreads de los
bonos se refieren al valor relativo, y en
la mayoria de las veces ambos rubros es-
tin alineados entre si, pero en algunas
ocasiones, como en el caso de México,
no ocurre asi.

Asi, actualmente los sivaps de incum-
plimiento crediticio (CDS, por sus si-
glas en inglés) y los mercados de bonos,
cotizan como si la calificacién soberana
del pais fuera mas elevada.

“Durante buena parte de 2012, los
contratos de CDS sobre México se
han cotizado de manera consistente
con nuestro parimetro soberano de
A-’>

Menciond que en los dltimos tres
afios los mercados crediticios han re-
portado una fuerte volatilidad, y si las
calificaciones siguieran el mercado de
bonos, ya habrian ocurrido al menos
una docena de cambios de calificacién
al alza y a la baja sobre México, en este
periodo.

No abstante, S&P indicé que la cali-
ficaciéon del pafs se mantiene estable
desde finales de 2009, y en la actual ad-
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ministracion no se han aplicado accio-
nes que incidan sobre una mejoria en la
dindmica fiscal o en el crecimiento eco-
némico de mediano plazo.

Lento crecimiento

Detallé que después de la crisis eco-
némica, la economia mexicana pre-
sentd en 2011 un crecimiento de 4
por ciento, a pesar de la incertidum-
bre global.

Sin embargo, esta tasa es baja en
comparacion con el desempeiio prome-
dio de los paises emergentes y, ademds,
las cuentas fiscales del pais son mas dé-
biles que antes de la recesion, pese a los
elevados precios del crudo.

Por otra parte, ain no se sabe la rapi-
dez con que la préxima administracion
logre negociar con los otros partidos un
avance en las reformas.

Ante esta coyuntura, la calificadora
prevé que el pafs continuard con una li-
mitada flexibilidad fiscal y perspectivas
de crecimiento moderado en el media-
no plazo.

Sélo si se percibe un fortalecimiento
de las perspectivas de mediano plazo
sobre las finanzas pablicas v el desem-
pefio ecandmico, la calificadara podria
mejorar la nota soberana del pais.

“Para ello, esperaremos las pro-
puestas de politicas piblicas de la pro-
xima administracién”, apunté S&P en
su reporte.

La calificadora no ha regresado la
nota soberana de México al nivel que
tenia previo a la crisis financiero de
2009, que era de BBB+. &
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