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CALIFICACION DE LA
DEUDA SOBERANA

Pasicion de México I
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Calificadoras ignoran
fortalezas del pais

Las agencias calificadoras no
han reconocido la solvencia y
fortaleza de México; por el con-
trario, se han mostrado pruden-
tes para aumentarle la calificacion
soberana.

Sin embargo, el mercado si
lo ha hecho, como lo corrobora
la llegada de capitales al pais en
el dltimo afio, coinciden analis-
tas de BX+, Banco Base, HSBC
y Banamex.

Al estar México mejor posicio-
nado que otros paises, es probable
que haya un incremento en la ca-
lificacién crediticia. (Jeanette Leyva)
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Calificadoras aun no reconocen
la calidad crediticia del pais

[0 El mercado si identifica fortalezas y resistencias, coinciden analistas

®m  Altamente probable,
un incremento a
la nota soberana

m Clave, mantener el
equilibrio macro y
aprobar las reformas

Jeanette Leyva Reus

as agencias calificadoras no

han reconocido la solvencia

v fortaleza de México; porel
contrario, se han mostrado pru-
dentes para darle un upgrade al
riesgo soberano del pais.

De acuerdo con economistas
consultados por EL FINANCIE-
RO, a diferencia de las califica-
doras que no han reconocido la
calidad crediticia de México,
el mercado si lo ha hecho; una
prueba de ello es la llegada de
capitales que se ha registrado
en el dltimo afio.

Para Manuel Guzmian, econo-
mista en jefe de Grupo Finan-
ciero Ve por Mais, al comparar a
México con otros paises, incluso
con mejor calificacion, el
nuestro se posiciona en
un nivel superior.

“Por eso, vemos como
altamente probable que
haya un wupgrade de la
calificacién de deuda so-
berana.”

Guzmin Moreno indi-
ch que el afio pasado las
agencias se concentraron
en vigilar y hacer recortes
en la calificacidn a distin-
tos paises por los riesgos
de cscquiﬁbrios fiscales,
y fueron mds prudentes
en realizar incrementos
en la calificacion.

“En ese exceso de pru-
dencia, no se le ha reco-
nocido a México su for-
taleza.”

Para lograr el upgrade
en este afo, el pais debe
mantener su  equilibrio
macroecondmico y dar
un mensaje claro sobre
las reformas estructurales
que se aprobaran.

Gabriela Siller, directo-
ra de Andlisis Econdmi-
co Financiero de Banco
Base, coincidio en que el
mercado si ha reconoci-
do la fortaleza del pais,
mientras que las agencias

£
=
4
[T
=
=
L]
=
-]
.-
g
2

han sido muy prudentes y con-
servadoras.

“Aun cuando no se ha dado
un incremento en la calificacion
crediticia, ha habido un recono-
cimiento por parte del piblico
inversionista, y esto parte de una
comparacion con otros paises del
mundo, al ver cémo estin Euro-
pa y Estados Unidos.”

Si bien el panorama econémi-
co para México es positivo, con-
siderd que el cambio de gobierno

enerd cierta incertidumbre que
izo que las calificadoras deci-
dieran no modificar la nota so-
berana.

Panorama positivo

El panorama para este afio de
México es positivo, ya que se en-
cuentra lejos de caer en una mo-
ratoria, es un pais solvente, con
altas reservas internacionales y
con posibilidad de que se aprue-
ben las reformas estructurales.

Estos son elementos que incre-
mentan la posibilidad de un alza en
la calificacion de México; de darse
un upgrade, el pais tendra todavia
un ingreso mayor de capitales.

EXPECTATIVAS POSITIVAS

Con una mejora en la calificacion scberana, Meéxico
se colocarfa en el mismo nivel de Italia o Irlanda

Calificacidn soberana de S&P

Austria, Francia, EU

Al Kuwait, M. Zelanda, Bélgica

gética

Canada, Alemania, Reino Unido

Para Lorena Dominguez, eco-
nomista senior de HSBC, las re-
formas fiscal y energética seran
elementos para que las agencias
revisen al alza la calificacion de
México.

“Los mercados generalmente
se¢ adelantan a un alza o baja
de la nota crediticia de los pai-
ses; las calificadoras han actua-
do como se esperaria, pero si
pensamos que cuando menos
Standard & Poor’s y Fitch, que
fueron las que le bajaron la
perspectiva a México en la cri-
sis, pudieran regresarle el nivel
que tenia antes.”

En particular, la reforma fiscal
serviria para que el pais tuviera
una mejor perspectiva en materia
recaudatoria, y la reforma ener-
permitiria  incrementar
el potencial de crecimiento del
pais, pero las calificadoras espe-
rardn a que se tengan todos esos
elementos para subir la proyec-
cidn, dijo.

Joel Virgen, economista de Es-
tudios Econdmicos de Banamex,
coincidit en que ha habido una
mejora relativa en el perfil de
México, y los mercados
lo han validado al exigir
menos prima de riesgo,

ada la fortaleza ma-
croecondmica y la resis-
tencia del pais a choques
externos, lo que deberia
ser ya un punto a su fa-
VOr.

“Las calificadoras se
han quedado atris con lo
que el mercado ha venido
incorporando, lo cual no
es la primera vez, ya que
calificadoras v mercados
han estado desligados por
periodos largos.”

AA- Chile, China, Japon Actualmente, afirmé,
A+ Israel, Corea el sesgo es innegable para
A Omin, T,y Tobago, Eslovenia una mejoria en 13 calidad
- _ crediticia del pais, ya que
A- Malasia, Polonia, Andorra “la calificacién de Méxi-
BBE+  Irlanda, Italia, Tailandia co deberia ser mds alta”.
& iy

BBE  México, Rusia, Brasil La “aparente” disocia
, . - cion entre las proyeccio-
BBB-  Colombia, La India, Espana nes crediticias en como
BE+  Indonesia, Croacia, Barbados ven el mercado y las ca-
BB Costa Rica, Guatemala, Portugal lificadoras un pais, es
— — un problema en todo el

BB- Bolivia, El Salvador, Nigeria mundo.
B+ Venezuela, Honduras, Uganda Ejemplificé que mien-
B Ecuador, Ucrania, Ghana 2 ];stadoslU111dos —
. _ _ deberia ser triple A, algu-
B- Argentina, Egipto, Grecia nos mercados emergentes
CCC+  Granada, Chipre pudieran tener califica-

Fuente: 5&F.

clones superiores. F




