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€ EL ECONOMISTA

DEUDA SOBERANA DEL PAIS, FIRME ANTE VOLATILIDAD

Fitch confirma “BBB+” a
Meéxico; perspectiva Estable

Una vez mas, la agencia indica la debilidad institucional como un limite para elevar la nota

Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

LA AGENCIA calificadora Fitch
confirma la nota soberana de Mé-
xico en “BBB+” con perspectiva
Estable, resultado de la discipli-
na observada en sus politicas ma-
croeconomicas, la estabilidad de
sus finanzas publicas y la diversi-
ficacion de su comercio.

En un comunicado, destaco que
los limites para considerar una ca-
lificacion mayor incluyen un creci-
miento economico histéricamente
moderado; debilidades estructura-
les en sus finanzas publicas —como
los bajos ahorros, la dependencia
del petrdleo de las cuentas fiscales
y un nivel relativamente bajo de la
intermediacién financiera— y de-
bilidades institucionales.

En la nota, firmada por la ana-
lista soberana Shelly Shetty, se
precisa que esta debilidad institu-
cional es enfatizada por la alta inci-
dencia la violencia y la corrupcion
relacionadas con las drogas.

SIN CAMBIOS

Esta semana Fitch endureci6 la metodologfa para avaluar a emisores
soberanos. Ayer confirmé la nota soberana de México en “BBB+" con

perspectiva estable.

AGENCIAS CALIFICADORAS
CRADO DE INVERSION

POSICION ACTUAL DE MEXICO

FITCH S&P MOODY’S
Maximo nivel AAA AAA AAA
Alta calidad de crédito AA+ AA+ Aal
AA AA Aa2
AA- AA- Aa3
Escala superior de
calidad intermedia A+ A+ Al
A A A2
A- A- A3
Escala inferior de
calidad intermedia BBB+ BBB+ Baal
BBB BBB Baa2
BBB- BBB- Baa3

FUENTE: BANORTE - IXE CON INFORMACION DE CALIFICADORAS

En el andlisis, la agencia enfatiza
que apesar del deterioro externo, las
autoridades mexicanas han actuado
de manera “oportunay ordenada”.

Destacaron que la economia ha
sido golpeada por la fuerte caida de
los precios del petroleo, la persis-
tente volatilidad financiera interna-

cional y la lenta actividad del sector
industrial de Estados Unidos.

No obstante, considera que “a
pesar de estos contratiempos, la
economia ha demostrado ser re-
lativamente resistente y las autori-
dades estdn ajustando las politicas
economicas para adaptarse al nue-
vo ambiente externo de una mane-
raoportunay ordenada”.

ACOTADO RIESGO EXTERNO

La analista prevé que el déficit dela
cuenta corriente continuard dete-
riorandose y se mantendrd en 3%
del PIB entre €1 2016 y el 2018. Esto
significa que duplicard el promedio
de 1.5 puntos del Producto obser-
vado entre el 2010y €l 2014.

No obstante, destacan eladecua-
do nivel de reservas internaciona-
les, la eliminacion de las reglas pa-
rael mecanismo de intervencion en
el mercado cambiario, el fortaleci-
mientode la Linea de Crédito Flexi-
ble (LCF) con el Fondo Monetario
Internacional (FMI) y la flexibilidad
cambiaria como elementos que po-

drian ayudar a ordenar la posicion
mexicana frente al endurecimiento
de las condiciones financieras.

PERO VULNERABLE

La agencia destaco que los facto-
res que podrian motivar un recorte
de calificacion son tres: el debilita-
miento del crecimiento econémico
y/oun deterioro de la situacion fis-
cal que afecte ladindmica de la ad-
ministracion publica.

La materializacion de la deu-
da contingente como un pasivo del
soberano y un deterioro de 1a con-
sistencia, credibilidad y flexibilidad
de la politica macroecondmica.

Fitch Ratings y Standard &
Poor’s tienen la calificacion del so-
berano mexicano, en “BBB+” con
perspectiva Estable; esto significa
que el emisor cuenta con un grado
de inversion de alta escala.

No obstante, 1a nota en am-
bas agencias se encuentra por de-
bajo de la que tiene el soberano en
Moody’s, que es “A3”, un escalén
arriba del que tiene en las otras dos.
Pero en aquella agencia, la nota estd
con perspectiva Negativa, resultado
del deterioro de las cuentas fiscales
que significa la petrolera mexicana.

La perspectiva Negativa en la
que tiene Moody’s a la nota sobera-
na de México indica que en un lap-
so de seis a 18 meses podria sufrir
un recorte. La observacion Esta-
ble que mantiene en Fitch y en S&P
indica que no hay riesgo mayor de
un recorte, ni presiones al alza.

La calificacion soberana es un
determinante para inversionistas
globales para tomar titulos de un
emisor como el gobierno mexicano.



