MEDIO:

EL ECONOMISTA

SECCION: VALORES Y DINERO

PAGINA:

FECHA:

10
08/FEBRERO/2017

Comunicaqién
Financiera

ACTUALMENTE LA NOTA SOBERANA ES DE "A3”

Moody’s podria
cambiar calificacion
de Mexico en abril

ElI 30 de marzo se cumple un ano desde que cambi6 la perspectiva al pais

Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

LA AGENCIA Moody's puede com-
pletar unaaccion de calificacion sobre
la nota de Méexico, que es “A3”, “en
cualquier momento a partir del 30 de
marzo”, advirtio Jaime Reusche, ana-
lista soberano para Mexico enlafirma.

Esa es la fecha en la que se cum-
plen 12 meses de que la agencia cam-—
bic a Negativa la perspectiva de cali-
ficacion soberana del pais.

Entrevistado por El Economista,
admitié que la cancelacion del
Acuerdo de Libre Comercio de Ame—
rica del Norte (TLCAN), serd “muy
probablemente™ el origen deun nue—
vo recorte de calificacion soberana
para México, por las implicaciones
que tendra en la actividad econdmica
v en la respuesta de las autoridades.

“Esdificil tratar de evaluar, a tra-
ves del ruido que se esta presentando
antes del inicio de las negociaciones,
el impacto que tendria en México
un cambio en la politica comercial
de Estados Unidos, particularmen-
te si se revisa el TLCAN. Pero estamos
tratando de proyectar lo antes posi-
ble cusl seria el efecto en la economia
v la reaccion del gobierno mexicano,
bajo una serie de escenarios”.

El peor de los contextos que esta
planteando Moody's supone “unde-
terioro marcado en la postura fiscal
de Mexico para tratar de compensar
elimpacto que tendriala cancelacion
del NAFTA, sobreuna economia muy
golpeada”.

Bajo este escenario, que incluye
altos aranceles para exportaciones
mexicanas, reconocidque “se recor—
taria la calificacion™.

El mejor de los escenarios, re—
lato, contempla una renegociacion
del TLCAN en algunos capitulos, que
impacta de manera leve en la eco-
nomia y queda efectivo algin tipo
de arancel leve, que puede ser com-
pensado por la depreciacion del pe-
S0 mexicana.

Bajo este escenario, se aislaria el
impacto en las finanzas publicas,
que es lo que al final del dia evaliala
agencia, planteo Reusche.

Por ultimo, esti el escenario mas
probable para Mexico, que supone
una mezcla de los dos anteriores que
nodemandaria una reaccion mayiis—
cula de la politica fiscal.
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@ La connotacion del ries-
go ha cambiado y ya no se
enfoca tanto en Pemexy
suimpacto en las cuentas
fiscales, porque ya vimos
un progreso en el rescate
articulado™.

Jaime Reusche,
analista soberano
para México de Moody's

PEMEX Y CONSOLIDACION,
IMPACTO ACOTADO
El analista recordd que cuando cam-
biaron a Negativa la perspectiva de
calificacion para Mexico eran dos los
mayores riesgos que vela la agencia
como origen de un recorte de la no-
ta, y tenian que ver con Pemex y las
implicaciones de un rescate ptiblico,
asi como el avance delas autoridades

Ahora, a 51 dias de que se cumpla
un ano del cambio de perspectiva,
cambio la naturaleza del riesgo para
la nota soberana de Mexico, sienda
lareordenacion dela politica comer-
cial de Estados Unidos con Mexico el
nuevo foco de atencion.

¥La connotacion del riesgo ha
cambiado y ya no se enfoca tanto en
Pemex y su impacto en las cuentas
fiscales, porque ya vimos un progre—
so en €l rescate articulado por el go-
bierno y ya vimos también que no
tuvo un efecto negativo en las finan-
zaspublicas”, argumento.

Reconocit que se presento unma-
yor endeudamiento por parte del go-
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El nuevo foco de atencion para Moody's es |a reordenacién de la politica comercial
de Estados Unidos. FOTO ARCHIVO: REUTERS

bierno mexicano en el 2016, a partir
deun deficit fiscal de 2.9%: que reba-
st el objetivo de 2.5% del Producto
Interno Bruto.

Pero enfatiza que les queda claro
que en todo el afio hubo un esfuer-
zo de consolidacion que llevd a una
reduccion efectiva del gasto publico
hasta el mes de noviembre.

Entienden que en diciembre se
presento un repunte, COmo una ac-
ciém de anticipacion para fondeo de
obligaciones y compromisos, en una
estrategia oportuna que les permitio
aprovechar, precisamente, la conso-
lidacion lograda hasta ese momento.

NO AMPLIARA REACCION

DEL MERCADO

El analista descarto un impacto ma-
yor en las condiciones de fondeo pa-
ra México, ante un eventual recorte
de calificacion en la nota.

Cabe aclarar que en ningin mo-
mento el analista se comprometio
con accion alguna de calificacion pa-
ra Mexico.

“El mercado reacciona ante noti-
cias de corto plazo v, sobre todo, los
wehiculos como los Credit Default
Swaps, son mas volatiles. La idea de
una calificacion es un analisis mu-
cho mas estable, que tratamos de
ver mas alla del ciclo, del corto pla-
ZO ¥ S€ Va més a temas estructura—
les™, asevera.

Admitio que “a veces pareciera
UE Nos rezagamos con respecto al
impacto del mercado”, pero es pre-
cisamente porgue se toman tiempo
en evaluar la sitnacion.
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