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B Fitch sobrevende a México

'] aumento de calificacién a

la deuda soberana de Méxi-

! co por parte de Fitch Ratings

se produjo antes de lo previsto

por los mercados, que aln espe-

ran ver un fortalecimiento de la

economia que respalde |as eleva-

das expectativas generadas por

las reformas ya aprobadas y las
que estan en proceso.

La nota de la deuda mexicana a largo
plazo denominada en moneda extranje
ra fue elevada el miércoles pasado por
primera vez en mas de seis afos.

El rating de la deuda extema mexica
na —que mantenia una perspectiva esta-
ble— subié de BBB a BBB+, con lo que es
el sequndo mejor de los paises latincame
rficanos después del de Chile (A+).

Ahora nuestro pals comparte esa ca
lificacion con Irlanda e Italia, y supera a
la de Brasil y Perd en la region.

Con ese movimiento alcanzo el maxi
mo nivel dentro de la escala de las B,
en el que se considera que los emisores
de deuda tienen una calidad crediticia
adecuada.

Upgrade sorpresivo

En un informe publicade a finales de
febrero, Fitch expuso

Neo obstante, la calificadora advirtié
que el crecimiento en la tenencia por
parte de extranjeros de la deuda guber
namental en instrumentos domésticos
puede ser fuente de vulnerabilidad en
momentos de alta volatilidad finandera
internacional.

De acuerde con datos del Banco de
México, la participacion de los residen
tes en el exterior en el total de valores
gubernamentales en drculacién repre-
senta 37 por ciento.

Hace un afio, esa proporcion era de
29 por dento y en diciembre de 2005,
de apenas 8.5 por ciento.

Esa tendencia ascendente es el resul
tado del incremento en las entradas de
capital de corto plazo.

Violencia del narco

Fitch sustentd el upgrade en los sélidos
fundamentos macroceconémicos  del
pais, asi como en el compromiso de la
nueva administracién de Enrique Pena
y del Congreso de la Unidn para aprobar
las reformas estructurales.

“El Pacto por México ha sido fun
damental para lograr el éxito hasta el
momento” en la aprobacidn de algunas
reformas y de las que se encuentran en
proceso, destaco.

Aun asi, la calificadora reiteré sus
preocupaciones por la calda de la pro
duccion petrolera y la alta viclencia rela
cionada con el narcotréfico.

De heche, la nota de México esta
limitada por las debili

que la calidad crediticia
de México iba a depen
der del alcance de las
reformas para mejo
rar la competitividad vy

El incremento en
la calificacién de
BBB a BBB+ es una

dades estructurales de
las finanzas publicas, el
bajo nivel de interme
diacién financiera y el
elevado Indice de vio-

productividad, el creci o~ - lencia.
miento econémico y la senal de :zonfmnz_a
flexibilidad fiscal. en el pais, que si Punto de
“las reformas labo vulnerabilidad

ral v educativa que se
aprobaron en diciembre
representan  un  paso
en la direccién correcta
para aumentar el em
pleo formal, mejorar
los estandares de edu
cacién y generar un
mayor crecimiento de la
productividad en el me
diano plazo”, dijo en su momento She-
lly Shetty, jefa del grupo de scberanos
latinoamericanos de Fitch.

“Sin embargo, mientras que el pro-
greso inicial de las reformas es alenta-
dor, tedavia quedan por delante com
plicadas negodiaciones politicas para las
reformas pendientes.

“El contenido y alcance de las re
formas futuras aln es inderto, lo que
dificulta la evaluaddn del impacto que
éstas tendrlan sobre la calidad crediticia
de Mexico”, agregd la analista.

Pero en un plazo mucho més corto
que el esperado por los mercados finan
ceros, la agencia internacional incre-
mentd la calificacién a la deuda externa
y la mantuve con una perspectiva credi
ticia estable.

Solvencia, pero...

En BBB+ se considera que el gobierno
mexicano goza de una capacidad ade-
cuada para pagar los intereses y el capi
tal de su deuda en moneda extranjera.

bien se justifica con
hechos, debe tra-
ducirse en un for-
talecimiento de la

economia mexicand

Las futuras reformas
economicas, que inclu
yen la fiscal y la ener
gética, las cuales serdn
discutidas en el segundo
semestre del afo, son
determinantes para la
perspectiva de la califi
cacion del pais.

Shetty dijo que Fitch
volveria a subir la nota de la deuda so-
berana sélo si se aprueba una reforma
fiscal que otorgue mds margen de ma
niobra al gobierno.

“Para aumentar la calificacién a la
categoria de A —que se concede a los
emisores de deuda con alta calidad cre
diticia—, nos gustarfa ver en México un
crecimiento mas sostenido y con mayor
impulso. Nos gustaria ver mas flexibili
dad fiscal.”

En tanto, el ascenso de BBB a BBB+
es una sefial de confianza en el pals, que
si bien se justifica con hechas, debe tra
ducirse en un fortalecimiento de la eco-
nomia mexicana.

Ademas, es probable que sigan in
crementandose los flujos de capital por
parte de extranjeros, lo cual debe ser
manejado con mucha cautela, pues si
pueden ser una fuente de vulnerabili
dad. &
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