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AFECTA AL CRECIMIENTO Y AL MANEJO DE LAS FINANZAS PUBLICAS

Renegociacion del TLCAN, una
presion mas para Mexico: S&P

La perspectiva Negativa sobre la calificacion indica el deterioro del perfil financiero; no perderia el grado de inversién

Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

ANTES DE la llegada del nuevo go-
bierno de Estados Unidos, México ha-
bia perdido su flexibilidad financiera,
la diferencia ahora es 1a presion sobre
el crecimiento y el manejo de las fi-
nanzas publicas que generalarenego-
ciacion del Tratado de Libre Comercio
con América del Norte (TLCAN) ad-
vierte el analista soberano en Stan-
dard & Poor’s, Joydeep Mukherijee.
La perspectiva Negativa que pe-
sa sobre la calificacion de México en
Standard & Poor’s, indica el deterio-
rodel perfil financiero por el bajo cre-
cimiento de la economia y la menor
capacidad para generar ingresos, dice
en conversacion con El Economista.
“Las condiciones internacionales
afectardn a todos los paises, pero ca-
dauno cuenta con herramientas pa-
raresponder alos choques externos.
Y en lamedida que el gobierno tiene
mas deuda se disminuye su flexibili-
dad pararesponder”, precisa.
México “estd muy comodo en
su grado de inversion”. Esto signi-
fica, que no perderia el grado de in-
Version, porque aun con una carga
en crecimiento de ladeuda, éstano
representa un colapso financiero.
“La composicion de 1a deuda no
es vulnerable, porque 80% es de
largo plazo y sélo 30% es extran-
jeray de corto plazo. La vida pro-
medio de su deuda es de mas de 20
anos, mientras que la doméstica es
de ocho afios, esto significa que tie-

AL ALZA

El aumento de la deuda publica de México, que ha subido de 28% del
PIB en el 2005 a 45% del producto en el 2016, redujo el margen de

maniobra para las autoridades.
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nen un buen perfil de deuda, resul-
tado del buen manejo que les carac-
teriza desde la administracion de
Vicente Fox. Por eso se mantiene el
gradode inversion”, asegura.

Pero auin antes del debate sobre
larenegociacion del TLCAN, habia
una carga alcista de deuda que re-
fleja debilidades domésticas y, co-
mo sigue siendo el caso, es lo que
sostiene el cambio de perspectiva
de Estable a Negativa.

En la eventualidad de que la

agencia decida recortar la califica-
cién soberana de México, advierte
Mukherjee, el ajuste serfa de un es-
caldon o dos. Ahora, la nota se en-
cuentra en “BBB+”, dos escalones
arriba del grado de inversion.

S&P es la segunda calificado-
ra que en menos de una sema-
na afirma que el grado de inver-
sion de México se mantiene pese
al deterioro de las finanzas publi-
casy la incertidumbre que genera
el cambio de politicas comercial y
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migratoria de EU. La primera, fue
Moody’s. El grado de inversion fa-
vorece los flujos de capitales de
fondos cuyo actuar estd restringi-
do para llegar s6lo a mercados con
esta calificacion.

DEUDA EROSIONO
MARGEN DE MANIOBRA

Desde Nueva York, explica que el
aumento de la deuda publica de Mé-
xico, que ha subido de 28% del Pro-
ducto Interno Bruto en el 2005 a45%

de éste en €l 2016, redujo el margen
de maniobra para las autoridades.

Matiza que este repunte en la
deuda no fue sélo consecuencia de
un gasto sin control. “Cada afio au-
mento el stock de deuda porque el
déficit era mds grande, y registra-
ban menos crecimiento de la eco-
nomia y menos ingresos para re-
ducir el endeudamiento”, asevero.

“México tiene un perfil muy co-
modo en su grado de inversion. El
aumento de ladeuda publica que se
ha profundizado desde el 2005, no
significa un colapso para el pais co-
mo el que se vivib en1994 01995. A
diferencia de ese momento, ahora
se presenta un deterioro y erosion
del perfil financiero”.

Precisa que las calificaciones son
sefales sobre tendencias de largo pla-
z0 y 1o se cambia la calificacion de
un pais, especificamente no se pier-
de elgrado de inversion a partir de los
eventos que se presentan en un afo.

Pero, matiza que si se prolon-
ga la renegociacion del TLCAN, se
alimentard la incertidumbre y es-
to limitard la inversion. Lo que ten-
drd claramente un costo en menor
crecimiento econdomico y menos
recaudacion de impuestos.

Cuando S&P cambia a Negativa su
perspectiva de calificacion, hay un
periodo de seis a 24 meses en los que
puede presentarse un recorte o un
cambio en la observacion. La agencia
fue la primera en poner en Negativala
calificacién de México desde agosto.
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