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CON LA reforma energética apro-
bada, hay elementos suficientes 
para que la agencia Moody’s In-
vestor Service revalúe la califica-
ción de México, que está 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-
ñalado la relevancia de la reforma 
energética como la  más crítica y 
queremos destacar que la recono-
cemos como la culminación del 
proceso de la agenda de reformas 
(…). La decisión -del upgrade- 
depende del Comité de Califica-
ción (…) y podría considerar si los 
cambios permiten al emisor tener 
un perfil crediticio más robusto”, 
dice el directivo.

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

la mayor parte del mercado, lo que 
es importante porque significa que 
se fortaleció más 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-
mó atención 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 
emitió un comentario donde ase-
guraba que la reforma energética 

aprobada contenía “elementos po-
sitivos asociados al estatus de cré-
dito en la agenda” y según el fun-
cionario, esto significa que podría 
robustecer el perfil crediticio de 
México.

EL SIGUIENTE ESCALÓN

 De seguir la secuencia normal 
del upgrade, ¿cuál sería el grado 
al que subiría la calificación de las 
emisiones soberanas de México?
Cualquier escalón arriba significa-
ría un perfil crediticio más robus-
to y tiene como resultado un me-
nor riesgo crediticio; son dos caras 
de la misma moneda. El siguien-
te escalón arriba sólo lo ha tenido 
un emisor latinoamericano, que es 
Chile y es el “A3”. Ahora Chile se 
encuentra en “Aaa”.

 ¿Cómo se reflejaría el upgrade en 
el mercado?
Los títulos con grado de inversión 
reflejan que el emisor está sólida-
mente posicionado. Una emisión 
con calificación mayor tiene más 

elementos en general para enfren-
tar situaciones adversas y, de dar-
se el upgrade, México llegaría a una 
categoría donde los créditos lati-
noamericanos tienen una mínima 
expresión, que es la de “A”.

POSIBLE BRINCO MAYOR

 Si se diera el upgrade para 
México, ¿tendrían que cambiar 
primero la perspectiva de 
calificación, que actualmente es 

“Baa1” de “estable” a “positiva”?, 
¿cuál sería 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 pensaría que la evaluación se 
iría, 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 opción 
de que se salten alguno de estos pa-
sos, aunque sería una excepción, sí 
es posible. 

 ¿De qué depende que se salten 
alguno de estos pasos?
En sentido estricto, la considera-
ción es que actualmente México 
está al tope de la “Baa1” y la deci-
sión final depende del debate del 
Comité de Calificación. 

Lo interesante, o relevante, es 
que se llevará al comité la conside-
ración de estos cambios en la agen-
da de reformas, lo que significa que 
ya podrían llevar a México a otro 
grupo de referencia.
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Mauro Leos reconoce que la aprobación de las reformas de telecomunicaciones, 
financiera y energética superó sus expectativas. foto archivo ee: g. espinosa
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RECAREDO ARIAS DESTACA NUEVAS ATRIBUCIONES DE CONDUSEF

Cambios estructurales 
darán más certidumbre  
a los usuarios de seguros

Yuridia Torres
EL ECONOMISTA

LA REFORMA financiera promo-
verá una mayor certidumbre a los 
usuarios de los servicios financie-
ros, por ejemplo, en la contrata-
ción de seguros, informó Recaredo 
Arias Jiménez.

El Director General de la Aso-
ciación Mexicana de Instituciones 
de Seguros (AMIS) destacó que por 
las atribuciones que la reforma fi-
nanciera otorga a la Comisión Na-
cional para la Protección y Defensa 
de los Usuarios Financieros (Con-
dusef), las personas tendrán más 
certeza y protección ante la adqui-
sición de productos, como los se-

guros bancarios.
 Arias Jiménez añadió que 

la Condusef es la que tiene más 
“dientes”, todavía con más armas 
que la Comisión Nacional de Se-
guros y Fianzas, para proteger con 
instrumentos y medidas concretas 
eficaces a los usuarios de los servi-
cios financieros.

“La reforma financiera tiende a 
incrementar la inclusión financie-
ra y el acceso de la población a es-
tos servicios. Por otro lado, a tra-
vés de todas las modificaciones 
que se dieron y que se hicieron a lo 
que es la ley de la Condusef,  habrá 
mayores garantías, ésa es la parte 
donde inciden mas los cambios al 
sector asegurador’’, sostuvo el di-

rectivo de la AMIS.
Otro de los impactos que se es-

peran que la reforma financiera 
provoque en las compañías ase-
guradoras es el incremento en 
la contratación de pólizas, es-
to porque la normativa promue-
ve el otorgamiento de créditos, los 
cuales podrán ir acompañados de 
un seguro.

Para este año, el sector asegura-
dor espera tener un crecimiento de 
8.5%, el cual estaría impulsado por 
las reformas que entrarán en vigor. 
Por ejemplo, la energética, con la 
que se espera que lleguen más in-

versionistas al país y que tengan 
que adquirir algún tipo de pólizas 
de seguros.

Otro de los elementos que im-
pulsarán el desarrollo de la indus-
tria será la puesta en marcha del 
seguro de autos obligatorio para 
carreteras federales, el cual podría 
implementarse a partir del segun-
do semestre de este periodo.

El crecimiento estimado para 
este 2014 es superior al reportado 
el año pasado, cuando llegó a 6.5% 
en términos reales, según infor-
mación de la AMIS.
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 A través de todas las 
modificaciones que se hi-
cieron a la ley de la Con-
dusef habrá mayores 
garantías, ésa es la par-
te donde inciden más 
los cambios al sector 
asegurador.”

Recaredo Arias,
director general de la AMIS.

 De darse el upgrade, 
México llegaría a una ca-
tegoría donde los créditos 
latinoamericanos tienen 
una mínima expresión, 
que es la de “A”.


