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Moody's prevé estabilizacion de
calificaciones soberanas para 2015

@ Los ltimos reportes
de Estados Unidos
marcan un panorama
econdmico positivo, dice

PIERRE-MARC RENE
— prlerre-rericii el stiveraal oo

La agencla Moody's prevé que las ca-
lificaciones soberanas de crédito se
estabilizarin el proximo anoen lame-
didaenque el crecimiento econdmico
mundial se recupere gradualmente,
en principio, por la fortaleza econo-
micaque tendri Estados Unidos (ELT)
en 2015

“Nuestro panorama global para
2015esampliamente estable, un cam-
bio respecto de las tendencias globa-
les divergentes vistas en afios recien-
tes”, seanin & documento.

La economia de Estados Unidos
crecho en el tercer trimestre a un ritmo
miucho més ripido de lo pensado ini-
cialmente, lo gue apunta a que se es-
tan foraleciendo los fundamentos
que deberfan ayudarla a capear la de-
saceleracion de la demanda global.

Este martes, el Depantamento de
Comercio elevo su cilculo del avance
del Producto Interno Bruto (PIB) aun
ritmo anual de 39% desde la tasa es-
timada el mes pasado, de 3.5%, refle-
jando revisiones al alza en el gasto de
las empresas y del consumidor, asi co-
mo en los inventarios,

La cifra marca los dos trimestres
consecutivos mas fuertes para el cre-
cimiento de Estados Unidos desde el
segundo semestre de 2003 y destaca
la capacidad de recuperacion de la
mayor economia del mundo en me-
dio de una recesion en Japon y ka de-
saceleracion del crecimiento en Chi-
na y la zona euro.

Los economistas esperaban que ¢l
crecimiento se redujera a un ritmo de
3.3%. Al medirla desde el lado de los
ingresos, la economia crecio a su rit-
mo mas ripido desde el primer tri-
mestre de 2012

Pero el panorama positivo fue
empafiado por otros informes di-

vulgados el martes que maostraron
que laconfianza del consumidor ca-
¥0 en noviembre a un minimo de
cinco meses. mientras que el precio
de las viviendas se modero atin mas
en septicmbre.

De acuerdo con el Informe Anual
sobre Perspectivas Soberanas  de
Moody’s, la incertidumbre sobre las
alzas de las tasas de interés por la Re-
serva Federal (Fed) estadounidense
encabeza una lista de cuatro riesgos
que podran interrumpir el creci-
miento economico y debilitar la ca-
lidad crediticia de los paises,

“Pero existe vulnerabilidad, aun-
que en diferente magnitud depen-
djcrdodclamgmn.anwmumﬂede
riesgos en comun, Los principales
riesgos son la posibilidad de chogues
de confianza derivados del aumento
esperado de tasas de interés en Esta-
dos Unidos, el impacto del menor cre-
cimiento en China y la zona euro, la
amenaza de los riesgos geopoliticos, v
el final del impacto de las reformas”,
indico por su parte Alastair Wilson,
responsable del Grupo de Riesgo So-
berano Global de Moody's.

La calificadora también preciso que
los riesgos geopoliticos, como la crisis
entre Rusia y Ucrania yel conflicto en
Medio Oriente, seguirin siendo una
amenaza para la confianza de los in-
versionistas en los paises afectados y
regiones aledanas.

Para América Latina, Moody's esti-
mid que los gobiemos estdn bien po-
sicionados para hacer frente a cual-
tode tasasen Estados Unidos. Los dé-
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DE POCO PROGRESO. Moody's re-
cordd que las reformas implemen-
tadas por EPN apuntalaron su de-

clsidn de actualizar a A3 estable la
calificacidn del goblerno mex|cano,

ficits moderados de cuenta corriente
y las solidas reservas financieras han
reducido la dependencia de los paises
a financlamiento externo.

En el caso particular de México,
los flujos de cartera neta acumulada
de alrededor de 17% del Producto
Interno Bruto (PIB) implicaron in-
versiones por no residentes en los
bonos del gobierno.

Estos flujos aumentaron significa-
tivamente La proporcian de tenencias
de no residentes que actualmente re-
presenta cerca de 40% de las acciones
de la deuda interna, afirmé Moody's,
por lo que la alta exposicion de Mé-
Xico a los inversionistas extranjeros
fomenta riesgos potenciales a la so-
berania.

Elreporte menciona que lavulne-
rabilidad de los paises de América
Latina ante una mayor desacelera-
cion de China es limitada, porque
las exportaciones totales de la re-
gion de la nacldn asidgtica son res-
tringidas y sumaron solo 2% del PIB
regional en 2013.

Sin embargo, algunos paises lati-
noamericanos, como Chile, Veneze-
la, Peni. Uruguay y Brasil, estin mis
expuesios a un menor crecimiento en
China, debido a sus exportaciones de
materias primas.

Moody's recordd que las reformas
implementadas por la administra-
ciondel presidente Enrique Penia Nie-
to apuntalaron su decision de actua-
lizar a A3estable la calificacion del go-
bierno mexicano en febrero pasado.

“Después de mas de 20 afios de
MY POCO Progreso en cuanto a refor-
mas, si esque hubiese, esperamosque
las agresivas reformas estructurales
ya realizadas v las planeadas mejora-
rin la capacidad de la economia para
aumentar su crecimiento anual de
menos de 3% durante los ultimos 10
a 15 anos entre 3.5% y 4.5% sobre una
base sustancial”, expresd Moody's.

“Si bien nuestras proyecciones es-
tan por debajo de 1as previstas por go-
bierno acerca del crecimiento anual
de 5% para 2016, demasiado optimis-
tas, tales niveles de crecimiento po-
drian, si s¢ materializan, ser favora-
bles parma el crédito”, concluyd. @
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