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MAURO LEOS, DIRECTOR DE DEUDA SOBERANA PARA AMERICA LATINA EN MOODY’S INVESTOR SERVICE

Reforma energetica
acerca a Meéxico

a la calificacion “A”

Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

CON LA reforma energética apro-
bada, hay elementos suficientes

para que la agencia Moody’s In-
vestor Service revalue la califica-
cién de México, que estd en el tope

de las “Baa”, reconoce el director
de Deuda Soberana para América

Latina en Moody’s Investor Servi-
ce, Mauro Leos.

“Nosotros siempre hemos se-
fialado la relevancia de la reforma
energética como la m4s critica y
queremos destacar que la recono-
cemos como la culminacion del
proceso de la agenda de reformas
(...). La decision —del upgrade—
depende del Comité de Califica-
cion (...) y podria considerar silos
cambios permiten al emisor tener
un perfil crediticio mds robusto”,
dice el directivo.

En conversacion con El Econo-
mista, admite que los resultados fi-
nales de la reforma energética ex-
cedieron sus expectativas y las de

@ De darse elupgrade,
México llegaria a una ca-
tegoria donde los créditos
latinoamericanos tienen
una minima expresion,
queeslade “A”.

la mayor parte del mercado, lo que
es importante porque significa que
se fortalecid mds el sentimiento
positivo de los inversionistas.

* ;Qué otras reformas aprobadas
superaron sus expectativas?
La de telecomunicaciones, la fi-
nanciera y, obviamente, la ener-
gética. Son reformas donde se to-
mo atencion en adecuar el marco
legal y regulatorio con una pers-
pectiva de largo plazo. Ahora, el
reto es evitar que se puedan men-
guar o debilitar con las regulacio-
nes secundarias.

El 19 de diciembre, Moody’s
emitio un comentario donde ase-
guraba que la reforma energética

aprobada contenia “elementos po-
sitivos asociados al estatus de cré-
dito en la agenda” y segun el fun-
cionario, esto significa que podria
robustecer el perfil crediticio de
Meéxico.

EL SIGUIENTE ESCALON

« De seguir la secuencianormal
delupgrade, ;cudl seria el grado

al que subiria la calificacion de las
emisiones soberanas de México?
Cualquier escalén arriba significa-
rfa un perfil crediticio mds robus-
toy tiene como resultado un me-
nor riesgo crediticio; son dos caras
de la misma moneda. El siguien-
te escalon arriba sélo lo ha tenido
un emisor latinoamericano, que es
Chile y es el “A3”. Ahora Chile se
encuentraen “Aaa”.

» ;Como sereflejaria elupgrade en
elmercado?

Los titulos con grado de inversion
reflejan que el emisor estd solida-
mente posicionado. Una emisién
con calificaciéon mayor tiene mds

Mooby’s

s i )

Mauro Leos reconoce que la aprobacién de las reformas de telecomunicaciones,
financiera y energética superd sus expectativas. FOTO ARCHIVO EE: G. ESPINOSA

elementos en general para enfren-
tar situaciones adversas y, de dar-
se el upgrade, México llegarfa auna
categoria donde los créditos lati-
noamericanos tienen una minima
expresion, que eslade “A”.

POSIBLE BRINCO MAYOR

« Si se diera elupgrade para
Meéxico, ;tendrian que cambiar
primero la perspectiva de
calificacion, que actualmente es
“Baal” de “estable” a “positiva”?,
ccudl seria la secuencia?
La secuencia normal en modificar
calificaciones y en este caso, Como
hay elementos positivos asociados
al estatus de crédito en la agenda,
uno pensaria que la evaluacion se
irfa, en ese sentido, favorable.
La secuencia normal es de “es-

table” a “positiva”; de “positiva” a
“review” y de “review” a “upgra-
de”. Pero siempre existe la opcion
de que se salten alguno de estos pa-
S0S, aunque seria una excepcion, st

es posible.

o ;De qué depende que se salten
alguno de estos pasos?

En sentido estricto, la considera-
cion es que actualmente México
estd al tope de la “Baal” y la deci-
sion final depende del debate del
Comité de Calificacion.

Lo interesante, o relevante, es
que se llevard al comité la conside-
racion de estos cambios en la agen-
dade reformas, lo que significaque
ya podrian llevar a México a otro
grupo de referencia.
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