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Holanda perderia 10,000
millones por Brexit.

El informe de la Oficina Central de Planifi-
cacion holandesa precisé que el PIB se con-
traeria 1.2 %, en el 2030.
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NIVEL DE DEUDA, BAJO CRECIMIENTO Y CORRUPCION ANCLAN LA CALIFICACION

[.inea de credito no incide en un
alza en la nota soberana de Mexico

Fitch Ratings reconoce que el acceso al
financiamiento con el Fondo es positivo y
garantiza la liquidez, pero no afecta la nota

I
“BBB+"es la calificacion
soberana actual que Fitch
tiene para México.

]
Estable es la perspectiva de
la nota soberana del pais,
que es considerada una “be-
lleza” en el actual contexto
internacional.

I
Las calificaciones son opi-
niones sobre la capacidad de
pago de deuda de largo plazo
de un emisor.

Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

LA LINEA crediticia mds robusta
del Fondo Monetario Internacio-
nal (FMI) para México no genera
impacto positivo al alza en la cali-
ficacién del emisor soberano, ase-
guro el director general de la agen-
cia, Eugenio L.opez Garza.

La calificacion soberana de Mé-
xico en Fitch Ratings se mantie-
ne como grado de inversién en
“BBB-/estable” desde el 2013.

En conferencia de prensa, al
término del primer panel de tra-
bajo del seminario de Fitch sobre la
Ley de Disciplina Financiera, enfa-
tiz6 que las calificaciones son opi-
niones sobre la capacidad de pa-
go de deuda de largo plazo de un
emisor.

Un nivel de deuda publica cer-
cano a 48% del Producto Interno
Bruto (PIB), como el que tiene Mé-
Xico, con una tasa de crecimiento
inferior a 3%, constante por va-
rios afios, argumento, no actua
a favor para un cambio en la nota
crediticia.

De acuerdo con el directivo de
Fitch, las principales debilidades
que anclan la calificacion en ese
escal6n (“BBB+”) “son las mismas
desde hace afios”. Se trata de la
deuda publica, el bajo crecimien-
to ylacorrupcion.

No obstante, reconocio que el
aumento de la Linea de Crédito
Flexible del FMI para México, que
paso de 67,000 millones de d6-
lares a 88,000 millones, “es po-
sitivo porque favorece el acce-
so a liquidez en la eventualidad
de un episodio complicado del
mercado”.

Episodio que, considera, po-
dria materializarse el 23 de junio
si el referéndum inglés favorece la
salida de Reino Unido de la Unién
Europea, si se profundiza la de-
saceleracion de China, o bien, an-
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te una mayor cafda del precio del
petroleo.

Destact que “tener una pers-
pectiva Estable —en la califica-
cion— con un escenario mundial
adverso como éste es una belleza”.

HACIENDA LO PIDE

Previo a su conferencia, el sub-
secretario de Hacienda, Fernan-
do Aportela, explico en el mismo
evento que los 88,000 millones
de dolares de la Linea de Crédi-
to Flexible abierta en el FMI re-
presentan 84% de la tenencia de
extranjeros.

La tenencia de titulos de deu-
da gubernamental en poder de ex-
tranjeros es un factor de vulnerabi-
lidad para México, de acuerdo con
el propio FMI, quien la cuantifica
en 11 puntos del PIB.

El funcionario de Hacienda ase-
gurd que sumando la LCF a las re-
servas internacionales, se podria
pagar 39 veces el servicio de la
deuda externa de este afo.

Estadisticas del Banco de Méxi-
co muestran que solo el ano pasado

el pais transfirid 13,402 millones de
dolares para el pago de los intere-
ses de obligaciones de emisores del
sector publico. Una cifra histérica.

Y como la LCF mejora la posi-
cion de México en estos dos rubros,
el subsecretario de Hacienda con-
sidera que éstos podrian ser facto-
res para elevar lanota.

PERSPECTIVAS Y SENALES

Segun el lenguaje de las califica-
doras, la perspectiva de una no-
ta anticipa la tendencia de su per-
manencia en el nivel donde se
encuentra.

Sies Estable, como la de México,
indica que hay fuerzas que pueden
generar un alza en la nota cuando
es Positiva o revelan un recorte de
calificacién cuando hay mds facto-
res de presion a la bajay, entonces,
la agencia la coloca en perspectiva
Negativa.

Tanto la perspectiva Positiva co-
mo la Negativa anticipan que, en
un lapso de tres a 18 meses, podria
presentarse lo que se conoce como
una accion de calificacion. Accién

489%

REPRESENTA
del PIB la deuda publica de
México.

que suele incidir en las decisiones
del mercado para tomar deuda del
emisor y en las condiciones en las
que se colocan los titulos.

La ultima vez que Fitch realizo
una accion en la nota mexicana fue
en el 2013, cuando cambio el sig-
no negativo de la nota “BBB” para
dejarlo en positivo. En marzo, con-
firmd la calificacién con una pers-
pectiva Estable, apoyada en la base
econdmica diversificada del pais y
su historial de disciplina fiscal.

Moody’s es la tinica calificado-
ra que tiene a México en el escalon
mas alto del grado de inversion,
“A3”, pero en marzo la coloco en
perspectiva Negativa, lo que signi-
fica que hay 30% de probabilidad
derecortarla.
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