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Lasopiniones expresadas por los
columnistas sonindependientes y no reflejan
necesariamente el puntodevista de 24 HORAS.
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Eldia después de manana... S&P y SHCP

uién iba a pensar que después de
conocer el dato de crecimiento de
laeconomia mexicana del segun-
do trimestre del afio y que poste-

Sy riormente la SHCP estaria modifi-
cando a la baja el crecimiento para todo 2016
aunrangode 2.0a2.6%,eldia de ayerlascali-
ficadoras, primero Moody'sy posteriormente
S&P, bajaron la perspectiva primerodel sector
bancarioenel caso de Moody’sy de la deuda
crediticia de Méxicoenelcasodel S&P ante un
aumento dela deudagubernamental.

:Qué significa esto en el contexto actual
de la economia mexicana y de los propios
mercados financieros, Bolsa, tasas de interés
ytipode cambio?

Cuando se habla de una perspectiva que
pastde“estable” a “negativa” significa un foco
amarillo que tiene una probabilidad de 33%
dequeenun tiempoentre seisy hasta 24 meses
se pudiera ajustar alabaja la calificacién.

Actualmente la calificacién es de BBB+, que
significa que Méxicotiene una adecuada capa-
cidad crediticiay alinseubicatresescalonespor
arribadel gradoespeculativo. Poseen unriesgo
crediticiomoderado, porloque puedan presen-
tar ciertas caracteristicas especulativas, pero
con una probabilidad baja de incumplimiento.

Esldgico quela percepcidn de los mercados
sea de“precaucion”y poresoseregistraronen
la jornada de ayer movimientos de alza enel
mercadosecundariode variospuntos basealo

largode lacurvaenlastasasde interés; el peso
mexicano registrd una sesion de depreciacion
hacia niveles de 18.53, una pérdida de 1.3%,
aligual que el mercado accionario, que nece-
sitaba un “pretexto” para tomar una muysana
consolidaciony termindconuna bajade 1.3%.

Como vemos, el sentimiento del mercadoy
los tiempos de ejecucion de las calificadoras
son muy diferentes. Sinembargo, es probable
que tengamos que ver una reaccién rapida
por parte de nuestras autoridades, que obser-
vemos “mucho mds trabajo” por parte de la
Secretaria de Hacienda en el recorte al gasto
publico,de cuidarlasvariables de Deuda/PIB,
déficit fiscal mas controlado ymenosriesgoso,
el gasto corriente, gasto neto, entre otros, yel

comprometic a dar a conocer junto con otros
indicadores (12en total) mesames.

Por el lado del Banxico, el uso de una poli-
tica monetaria que genere “estabilidad”enel
balance deriesgosentre inflaciény crecimien-
tocuidandode maneraexhaustivalatenencia
de extranjerosyel tipode cambio. Lacurvade
tasas domésticas se presiond un pocoyestard
sensible al alza, el peso mexicano tendrd una
pruebatécnicahacialazonade 18.57a18.73.
Arriba de este nivel, lavolatilidad aumentara
de nuevoconelriesgo de que laFed muevala
tasaenel Ultimo cuatrimestre de] afio.

Mientras no veamos que el crecimiento
enla tenencia de extranjeros enla parte de
bonos sea “negativo”, el riesgo esta “contro-
lado”. Peroen caso de mostrarse “negativo”,
jcuidado! Vendrin tiempos de mayor control
monetariocontasasdeinterésal alza.

Por todo esto, la tarea para el Gobierno fe-
deral y el Banxico se intensifica y se requiere
de mucha disciplina parasacarla adelante.

Lascalificadoras nosponenapruebadentro
de unentornointernacional complicado.

Teinvitamos a mantenernosen comuni-
caciénen Twitter en @1 ahuerta.



