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MANTIENE NOTA SOBERANA EN “A3”, CON PERSPECTIVA ESTABLE

Estable, la salud crediticia 
de México: Moody’s

Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

MÉXICO CUENTA con la capaci-
dad financiera para hacer frente a 
choques adversos de tipo financie-
ro, considera la agencia calificado-
ra Moody’s Investors Service.

“El perfil crediticio que ha cons-
truido el área de Crédito Público de 
la Secretaría de Hacienda, al diver-
sificar su base de inversionistas y 
extender el perfil de vencimientos 
promedio de la deuda”, sostiene la 
percepción de Moody’s de que “la 
calidad crediticia del soberano no 
registrará cambios significativos ni 
este año ni el próximo”.

Como resultado, la agencia 
mantuvo la calificación del emi-
sor soberano mexicano en “A3” 
con perspectiva estable, lo que re-
fleja riesgos crediticios moderados 
y una elevada capacidad para en-
frentar choques externos.

En conversación con El Eco-

nomista, el analista soberano para 
México de Moody’s, Mauro Leos, 
explica: “Aun afectando como 
afectará a México el desempeño 
económico de Estados Unidos, o el 
movimiento en tasas, existe espa-
cio para manejarlo y reencaminar a 
la economía y las cuentas fiscales ”.

“Viendo hacia atrás, se enfren-
taron ya dos choques: el del pe-
tróleo, que pudo haber sido mayor 

para las cuentas fiscales, y la de-
saceleración de Estados Unidos en 
el primer trimestre, que tomó por 
sorpresa”, dice. Y en ambos casos 
el impacto se pudo manejar.

Sobre lo que llama “la última 
novedad”, al referirse a “lo que 
pueda pasar con Grecia y Chi-
na”, dice: “No esperamos choques 
grandes que motiven cambios en 
materia crediticia”.

LOS RIESGOS
En el reporte que sustenta la opi-
nión de Moody’s sobre el perfil 
crediticio de México, refieren dos 
riesgos: el primero, es el desafío 
de consolidar las cuentas fiscales a 
través de un ejercicio más discipli-
nado del gasto.

El segundo es la vulnerabili-
dad asociada a una “relativamen-
te elevada proporción de deuda lo-

cal en manos de extranjeros”, que 
actualmenterepresenta  48% del 
total de las emisiones públicas en 
circulación. El analista de Moody’s 
refiere que no les ha quedado muy 
claro el planteamiento del gobierno 
para realizar el ajuste presupuestal 
para el año entrante.

“Lo que ahora  está planteando 
el gobierno y que la verdad no es-
tá muy claro cómo lo van a hacer 
es una reforma en la parte de gas-
to, para hacerlo eficiente, tener un 
ejercicio más disciplinado, y es uno 
de los retos importantes que hasta 
ahora no han terminado de dejar-
nos en claro”, reconoce.

Sobre la vulnerabilidad asocia-
da a los títulos en poder de extran-
jeros, detalla que pese a los cho-
ques que ya se han presentado, la 
proporción de deuda en manos de 
los no residentes ha persistido, se 
mantiene e incluso ha aumentado.

“El país, el gobierno y el banco 
central tienen un colchón financie-
ro para manejar los choques. Existe 
la capacidad para responder gracias 
a las reservas, la Línea de Crédito 
Flexible con el Fondo Monetario In-
ternacional (…) La realidad es que es 
una vulnerabilidad, pero pensamos 
que existen elementos que permiten 
manejarla”, enfatiza.

FLEXIBILIDAD, SIN RIESGO

Sobre la depreciación acumulada 
del tipo de cambio, de 23% en los 
últimos 12 meses, dice que de en-
trada se ve una baja exposición a la 
deuda denominada en dólares.

“Del total de la deuda, sólo 20%, 
una quinta parte, está en moneda 
extranjera. Como referencia, si uno 
ve los pares de México en la misma 
calificación, manejan proporciones 
de entre 25 y 35%”, finaliza.

Ven como riesgo el 
desafío de consolidar 
las cuentas fiscales

El analista, al referirse al tema Grecia, no espera choques que motiven cam-
bios. foto archivo ee: gabriela esquivel

Barclays remueve a su 
presidente ejecutivo.
El prestamista británico removió a su presi-
dente ejecutivo, Antony Jenkins; la decisión 
ayudaría a acelerar el cambio estratégico en 
el banco. lea más eleconomista.mx/valores

Gran Bretaña recorta €17,000 
millones en gastos sociales. 
lea más eleconomista.mx/valores

La OCDE reporta leve 
desaceleración en EU. 
lea más eleconomista.mx/valores

Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

EL FONDO Monetario Internacio-
nal (FMI) ajustará a la baja su pro-
nóstico de crecimiento para Méxi-
co, que se encuentra ahora en 3%, 
ante la evidencia de un lento de-
sempeño de la economía interna y 
el efecto que ha tenido el ajuste al 
gasto en el Producto Interno Bru-
to (PIB), planteó Eloy Carmona, 
coordinador de Proyectos Econó-
micos de Capem.

Para el experto, es posible que 
el ajuste de la institución deja-

rá el pronóstico en 2.8%, esto es  
dos décimas arriba de la media del 
mercado, el organismo suele te-
ner posiciones mucho más cautas, 
añadió.

Para la consultoría, el bajo des-
empeño de las exportaciones pe-
troleras, así como el lento avan-
ce del sector de la construcción, 
mantiene a la economía mexicana 
atada a un crecimiento de apenas 
2.5% para este año.

Su pronóstico se encuentra li-
geramente debajo de la media que 
trae el mercado, que es de 2.60%, 
según las encuestas de Bana-

mex y del propio Banco de México 
(Banxico).

La actualización de las expec-
tativas del FMI será difundida hoy,  
por el consejero económico del 
Fondo, Olivier Blanchard, desde 
Washington. La previsión que tie-
nen hasta ahora para el país es de 
una expansión de 3 por ciento.

PANORAMA MIXTO

Aparte, el economista en jefe para 
México del Deutsche Bank, Alexis 
Milo, explicó que la actividad aún 
ofrece señales mixtas. 

Por un lado, la IP mantiene de-

bilidad y se observa además un 
lento desempeño en los sectores 
de construcción y manufacturas, 
lo que -considera- pone en ries-
go las condiciones para el sector 
servicios.

Para el Deutsche Bank, la eco-
nomía continuó acelerándose en 
el segundo trimestre, pero la de-
manda externa no representó una 
recuperación significativa. No es-
peran un mayor despegue para la 
segunda parte del año y, en conse-
cuencia, estiman que el PIB cerrará 
en 2.6% en el 2015. Esta previsión 
también se encuentra por debajo 

del pronóstico actual que tiene el 
FMI, en 3 por ciento.

Para el economista de Capem, 
el problema generado en el presu-
puesto público por la caída de pre-
cios del petróleo fue atajado; sin 
embargo, tendrá impacto en los 
proyectos de inversión pública.

Se ha fortalecido el sector de las 
manufacturas, sobre todo en lo que 
respecta al armado de vehículos, 
que viene creciendo por cifras de 
doble dígito y eso es básicamen-
te -acota- lo que hace que se man-
tenga el pronóstico de crecimiento 
en 2.6 por ciento.

EXPORTACIONES PETROLERAS Y DEBILIDAD EN CONSTRUCCIÓN, LIMITANTES

FMI recortará pronóstico para México de 3 a 2.8%

 Viendo hacia 
atrás, se enfrenta-
ron ya dos choques: 
el  del petróleo, que 
pudo haber sido ma-
yor para las cuentas 
fiscales, y la desace-
leración de Esta-
dos Unidos en el pri-
mer trimestre del 
año, que tomó por 
sorpresa”.

Mauro Leos,
analista soberano para 

México de Moody’s


