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< La baja recaudacion “ancla” las modificaciones

= Una mejor calificacion para
\ México, atada a las reformas

Las agencias S&P y Moody’s afirman que para realizar una correccién
a la nota del pais es fundamental que los cambios no sean “diluidos”

FICHA TECNICA

El criterio de las
notas

CIUDAD DE MEXICO.- Standard & Poor’s (S&P)
y Moody’s le dan valor las reformas.
Losdirectivos de ambas calificadoras precisa-
ron que de la aprobacion, contenido e implemen-
tacion de reformas clave, como la fiscal y la ener-
gética, dependera una eventual mejora en la

“Tenemos que darle tiempo que se presenten
las iniciativas, se discutany se aprueben en su mo-
mento”, precisé el directivoal apuntar que antes de
tomar una accion de calificacion, la agencia tiene
que evaluar si estas son “reformas no diluidas”.

En opinién de Herrera, el gran reto para Mé-

Con la reciente mejora que calificaci6n soberana de México. xico es subir la calificaci6n crediticia de A, donde
hizo Fitchala nota soberana Sefalaron que para realizar una mejora a la  veria un mayor beneficio en la calidad de financia-
deMéxico,sucalificaciinde ~ nota soberana de México, es fundamental que las miento, pero serd en un mediano plazo cuando po-
BBB+ se ubich en un nivel reformas estructurales no sean “diluidas” y que la  dria llegar a ese nivel.
equivalentealdeMoody's,de  hacendaria, en particular, transforme y eleve en Porsu parte, el director general de Moody's de
Baal, mientras ladeSéPes-  realidad la recaudacion fiscal del pais. Meéxico, Alberto Jones Tamayo, apunt6 que esta
14 un escalin abajo, pero con Eldirectorgeneral de S&P México, Victor Ma- agencia tiene la calificacion soberana del pais
perspectivaestable, ylastres  nuel Herrera, recordé que el pasado 12 de marzo (Baal) con perspectiva estable “porque no pode-
songradode inversidn. la agencia revis6 la perspectiva de las calificacio- mos especular respecto al contenido final que lle-
Si S&P decidiera elevar su nes soberanas de México de estable a positiva, por gue a tener la reforma hacendaria”.
calificacin soberanapara  la mayor probabilidad de aprobacién de politicas Precisé que si bien México tiene muchos as-
MéxicoaBBB+, igualaria  que fortalezcan mds el margen de maniobra fiscal pectos favorables desde el punto de vista crediticio
lanota que tienen Fitchy y el crecimiento de mediano plazo. y haysignos de que podria llegarse a un arreglo en
_ Moody’s. En ese momento, dijo, S&P aclar6 que podria la parte hacendaria, la baja recaudacion es lo que
&  Estenwelcrediticioimplica-  subir las calificaciones en un plazo de hasta 18 me- esta “anclando” la posibilidad de que Moody’s le
@ rfamejores condiciones de ses, pues primero tiene que ver el avance de lasre- suba la calificacion.
A ESPERAR. Standard & Poor’s afirma que un cambio en la calificacion se rea- financiamiento parael pais ~ formas que considera las mas importantes, como La mayor parte de las naciones con la misma
lizarfa en el mediano plazo. encuanto aplazos y tasas. son la fiscal y energética. calificacién que México tiene una recaudacion que

representa mas de 30% de su PIB, mientras que en
el pais estd en alrededor de 11%, nivel “bajisimo”
que no permite detonar el crecimiento.

Para Jones Tamayo, la reforma fiscal que con-
tribuird a que Moody’s mejore la nota soberana de
Meéxico seria aquella que cambie la trayectoria de
larecaudacién de manera creible, paraqueéstalle-
gue a niveles mucho mas elevados.

Para ello, la calificadora tiene que ver el resul-
tado final de la reforma hacendaria cuando esta se
lleve a cabo, se implemente satisfactoriamente, y
“la parte medular” es que en materia fiscal real-
mente eleve la recaudacién de forma gradual.

Luego dela sorpresiva alza ala nota de la deu-
da soberana de México hecha por Fitch el pasado
8 de mayo, las calificadoras coincidieron que antes
de tomar una nuevaaccion de calificacién, hay que
dar tiempo a que se concreten estas reformas y em-
piecen a dar resultados positivos.

Fitch mejord la nota de la deuda soberana en
moneda extranjera de México de BBB a BBB+ con
perspectiva estable justo el mismo dia que el Eje-
cutivo presento6 la iniciativa de reforma financiera
en el marco del Pacto por México.

Con esta accién revirti6 la rebaja que realiz6 a
la nota de México en noviembre de 2009, cuando la
cafda del precio del petréleo y la recesion afecta-
ron los ingresos fiscales, y ahora le otorg6 una ca-
lificacién similar a la de paises como Italia, Irlan-
da, Tailandia, Lituania y Kazajistan.
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