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OPINION

| aumento en la calificacién que la
empresa Standard and Poor’s (S&P)
le dio a nuestro pais el pasado jueves ha
sido como un bélsamo, para curar el pe-
simismo producido por la caida en la pro-
duccién y la inversion en México en el
ano. Esta empresa es una de las tres gran-
des empresas calificadores de deuda que
existen en el mundo y que los inversio-
nistas y acreedores consultan de manera
regular, para decidir en donde invertir y
a quien prestarle, asi como para definir
con que tasas de interés hacerlo.
Algunos inversionistas y grandes fon-
dos de inversion solo pueden canalizar
Sus recursos a emisores de deuda que es-
tén situados por arriba del llamado “Gra-
do de Inversion”, el cual ya tiene nuestro
pais desde hace varios afos. La califica-
cion es una indicacion de la percepcion
del riesgo que les atribuyen a los emiso-
res y que por medio de modelos mate-
maticos y estadisticos se puede estimar
una probabilidad de incumplimiento del
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Para Navidad, S&P sube la calificacion a México

pago de la deuda y su servicio.

Asi, la denominada AAA significa que
la empresa calificadora estima que el deu-
dor tiene una probabilidad de incumpli-
miento menor al 0.1 por ciento de que
no pagara su deuda en los préximos
afos. Asi, hay calificaciones de corto o
largo plazo, de deuda en moneda local o
extranjera, de bonos o de depdsitos ban-
carios, etc. La que mas se utiliza como re-
ferencia es la llamada soberana del go-
bierno en moneda extranjera.

S&P subio la calificacién soberana de
México de largo plazo en moneda extran-
jera un escalén (o “notch”) para quedar
en BBB+. Con este aumento, la coloca en
el mismo nivel que las otras dos empresas
calificadores ya lo habian hecho, que son
Moody's y Fitch. Lo usual es que los mer-
cados utilicen la menor calificacion de dos
empresas para tomar sus decisiones, por
lo que este aumento si es relevante pa-
ra un nimero importante de inversionis-
tas. S&P explica que dio este incremento

por la aprobacién de la reforma energé-
tica que, respaldada por algunos cambios
en el marco fiscal, refuerza las expectati-
vas de crecimiento econémico v flexibili-
dad fiscal en el mediano plazo.

Hay que recordar que las calificadoras
de crédito solo se limitan a dar su opi-
nion sobre la probabilidad del pago de
deuda de los emisores de deuda. Por lo
tanto no se refieren a la calidad de las
estrategias, la distribucién del ingreso, la
mejora en la popularidad de los gobier-
nos o la aceptacién de las politicas toma-
das, sino solo en la medida en que mejo-
ren la capacidad en el pago de su deuda.

Hay que enfatizar que el siguiente ni-
vel de calificacién que tiene nuestro pais
esta en el nivel de las A, el cual presu-
pone en salto importante que México
no ha podido dar, como si han podido
hacerlo China y Chile, Polonia y Malasia,
principalmente por la falta de reformas
que permitan un crecimiento econémi-
co mas sélido.

Resalta que la calificacién de la Unién
Europea perdié el maximo nivel, al bajar
un escalén para quedar situada en BB+,
el cual es extremadamente elevada, pero
muestra una preocupacion de la empre-
sa calificadora. En términos practicos su
impacto es minimo entre los inversionista
porque queda en un elevado nivel, lo que
significa que tiene muy baja probabilidad
de incumplimiento del pago de su deuda.

Por otro lado...

La calificadora de crédito Moody's re-
dujo el nivel de la deuda emitida por en-
tidades de Venezuela para situarla en un
nivel de Caal, lo cual equivale en térmi-
nos practicos a una percepcion superior
al cincuenta por ciento de que no podréa
cubrir sus compromisos de pasivos en los
préximos afos. Esto es debido al riesgo
de colapso econdmico y financiero que
avizora para el pais por las politicas que
sigue el gobierno de ese pafs.
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