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LLa medida de riesgo pais de México
es de 168 puntos actualmente, pero

no necesariamente bajara a 160 por

la decision de Moody's.”

Conceptualmente si se deberia de es-

perar und tasa de interés menor, pero

que ¢sta se presente de manera muy

evidente, va a ser muy dificil verlo.”

SERGIO MARTIN MORENO
ECONOMISTAEN JEFE DE HSBC

EMISION DE DEUDA EXTERNA

Reconocen bajo
riesgo de México

México es mas atractivo para comprar su emision de bonos
gubernamentales en el mercado internacional, por encima de
Estados Unidos, al ser un pais calificado con menor riesgo

POR FELIPE GAZCON
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a mejora en la ca-
lificacion a Mé-
xico por parte
de Moody’s, que
paso al pais a la
categoriadelas A,
significard un gran alivio finan-
clero para las emisiones de deu-
daexternadel gobierno, y podria
reportaralanacionimportantes
ahorros al estimular una baja en
la tasa de interés, en momentos
en que deberd financiar elmayor
déficit de los dltimos afios,

En el paquete econémico del
Ejecutivo para el ejercicio fiscal
2014 se plantea un techo de en-
deudamiento neto externo para
el sector publico de hasta diez
mil millones de dblares y pre-
vé un total de amortizacidn de
deuda externa por tres mil 563
millones de délares, monto que
regularmente se refinancia con
nuevas colocaciones.

El secretario de Hacienda,
Luis Videgaray, destacd eljueves
pasado que México paga la mas
baja tasa de interés en el bono a
diez anos, respecto de Indone-
sia, Turquia, Sudafrica, Brasil y
Colombia.

Videgaray destacd que elren-
dimiento del Bono a 10 afios de-
nominado en dolares en México
es el mas bajo enlre las seis eco-
nomias, ya que al cierre del 11 de
febrero era de 3.88 por ciento,
comparado con el de Brasil, que
es 4.42 por ciento, o las econo-
mias de Indonesia, Turquia y
Sudafrica que es ya superior a
cinco por ciento.

Esto es una buena noticia
para el gobierno, debido a que
el costo de su deuda, eompara-
do con la Inflacion, es prdetics-
mente de cero.

Sergio Martin Moreno, eco-
nomista enjefe de HSBC, explicé
a Excélsior que teoricamente la
mejora en la ealificacion eredi-
ticia, implica menor riesgo pais,
por lo que las tasas de interés
tienden a bajar cuando se tiene
una mejora de calificacion,

“Ahora esta mejora en la ca-
lificacion Jes visible ono? Y esto
esmuy relative, porque elalzaen
la ealifieacién la dio solamente
una firma calificadora, y siempre
se habla de dos de tres califica-
doras, lo gue cuentamas siel up
grade solo lo da una firma.

“Conceptualmente si se de-
beria de esperar una tasa de in-
terés menor, pero que éstu se
presente de maneramuy eviden-
te, va a ser muy dificil verlo. Sim-
plemente son cosas de caracter
fundamental que van ayudando
y se van materializando con el
paso del tiempo, y en este caso
miés porque se deberia esperar
que al menos Fitch dé la mejo-
ra en la calificacion. Es una cosa
relativa y que desde luego si va
en esa funcién®, anadio.

Recuperacién

Martin Moreno comenté por
otro lado que la disminucion de
tasas va a ser menos evidente

AVANTE ' Moody's, que dirige Alberto Jones en nuestro pais, subio la calificacion a México
l hace unos dias, haciéndolo alin mas atractivo para canalizar inversién a corto plazo.
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Demejorarla
calificacidn las
companias Fitch

Ratings y Standard and
Poor's a finales de afio, la
gconomia mexicana sera
una de las mas atractivasa
escala mundial para invertir
y comprar bonos guberna-
mentales el proximo ano.

Las Reformas Es-

tructurales seran

un detonante del
crecimiento del Producto
Interna Bruto de Mexico.
lo cual podrfa ayudara
mejorar la medida de rlesgo
pals, de aprobarse oportu-
namente las legislaclones
secundarias de las mismas.
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todavia, ya que quizas para el
proximo aiio veamos ¢l inicio
de alzas en las tasas de interés
en Estados Unidos. Pero lo que
sf se podria observar es que en
2015 y 2016 el spread de la deu-
da de México res-
pecto de Estados
Unidos serd mu-
cho menor, com-
parado con lo que
se pagaba en 2007

¥ 2008.

“Es probable
que las tasas de
2015 o 2016 sean
mayores que las
actuales, y habrd
quien se pregun-
te de qué sirvio la
mejora en la calificacién que nos
dierony la.que posiblemente nos
dé Fitch a finales de afio o prin-
cipios de 2015.

“Pero la mejoria no se veria
tanto en el nivel de tasas, sinoen
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el spread, sobre todo en periodos
de menor volatilidad financiera.

“Por ejemplo, la medida de
riesgo pals de México es de 168
puntos actualmente, pero no
necesariamente bajara a 160
por la decision de
Moody’s, ya que
hay muchos ele-
mentos que influ-
yen como el cambio
en la politica mo-
netaria de Estados
Unidos”, manifes-
td Martin Moreno.

Pero de que la
mejora en la cali-
ficacion es un ele-
mento positivo no
hay duda, agrego el
especialista de HSBC, luego de
asegurar que es algo que se po-
drd medir en 2015 y 2016, sobre
todo si la mejora en la califica-
cion también la da Fitch y Stan-
dard and Poor’s.



