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MEéxico, sin cambios en su
nota soberana desde el 2014

Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

LA ULTIMA accion de calificacion
ejercida sobre la nota de México se
realizo en febrero ¥ agosto del 2014,
cuando Moody’s y Fitch subieron la
nota. Se tratd de un upgrade que lle-
v la calificacion tres escalones arriba
del grado de inversion, para el casode
Fitch, y cuatro, en Moody's.

Los emisores que se encuentran en
laescala “A” tienenun perfil crediticio
cuatroniveles o escalones mas robus-
toy consolidado que un soberano ca-
lificado solocon el grado de inversion.

Un emisor con la nota “A3", preciso
en su momento Jaime Reusche, actual
analista soberano en Moody's, “tiene
fortalezas que le hacen menos proclive
a sufrir una crisis de balanza de pagos y
por esamayor solidez financiera es mu-
cho mas relevante su posicion fiscal™.

Enel 2015, laagenciacoloca la cali-
ficacion de Meéxico en perspectiva Ne—-
gariva, al quedar expuesto que ese afio
se registraron ingresos tributarios su-

Moody's, quien tiene a México en
el escalon de calificacion mas alto,
de “A3", ejercio esta accion de califi-
cacion €l 5 de febrero del 2014, cuan-
do otorgo un upgrade, desde “Baal”,
donde se mantuvo por 14 afios.

El upgrade o alza de calificacion a

* donde se ha consolidado la no-
ta soberana de México en lostltimos
cuatro afios, se sostuvo en la serie de
cambios estructurales que realizaron

perioresalosesperados, resultado de la
ejecucion de la reforma tributaria, que
podrian haber compensado la caida
de los ingresos por petroleo. Y lejos de
aprovecharlos, para hacer unaconso-
lidacion fiscal, aumentaron el deficit.
Moody’s fue también la primera
calificadora que otorgé el grado dein-
version a Mexico, en enero del 2000.
FITCH SENALO DEBILIDAD INSTITUCIO
El mismo mesque Moody's cambiola
nota, Fitch advirtio que veia ala debi-
lidad institucional como el limite pa-

rallevar la nota a un escalon mas alto.
Esta debilidad institucional fue ex-
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VOTOS DE CONFIANZA

Durante el 2013, como resultado del compromiso que la administracion de EPN y el Congreso mostraban para aprobar las
reformas estructurales, las calificadoras otorgaron un voto de confianza elevando |la nota soberana. En el 2014, con las reformas
aprobadas, Moody’s llevé la nota de Méxice al exclusive dub de las “A™. Sélo México y Chile ostentan esa categoria.

o

AGENCIA CALIFICACION FECHA DE ASIGNACION PERSPECTIVA ULTIMA REVISION
Standard & Poor's "BBB+" 08-may-13 Estable 31 de octubre 2018
Fitch Ratings "BBB+" 19-dic-13 Negativa 31 de octubre 2018
Moady's "A3" 05-feb-14 Estable 31 de octubre 2018
FUENTE: AGENCIAS

los legisladores enlo que fue el segun- “Elupgradereconoce quelaagenda  estructural positivo y que se han rede-
do afio de gobierno de la administra-  de reformas aprobada tendrdimpacto  finido las reglas del juego en positivo™,
ciom de Pefia Nieto, particularmente,  significativo, notorio y manifiestode  explico entonces el analista soberano
al aprobarse 1a reforma energetica. aquipara adelante. Que hayun quiebre  dela firma para Mexico, Mauro Leos.

plicada en un comunicado, firmado
por Shelly Shetty, analista soberana
paraMexico, “por la alta incidencia de
violencia y la corrupcion relacionada
conlas drogas”.

En el trayecto del 2014 a diciembre
del 2016, cuando cambiaron a Negati-
va la perspectiva de la notamexicana,
laagencia sostuvo en repetidas ocasio-
nes que “a pesar del entorno externo,
las autoridades mexicanas han actua-
do de manera oportunay ordenada”.

El cambio de perspectiva para la
calificacion de Mexico se dio a un mes
del triunfo de Donald Trump a la Pre-
sidencia de Estados Unidos. Enton-

ces, admitio que la intencion de rene-
gociar el Tratado de Libre Comercio de
América del Norte (TLCAN) podia ser
perjudicial para el sector exportador
y afectar negativamente al empleo,
la inversion, inchuida la Inversion Ex-
tranjera Directa, y al crecimiento del
Producto Interno Bruto (PIB).

S&PVEA MEXICO LEJOS DE A"

La agencia Standard & Poor’s (S&P)
ubicd la nota soberana de México en
“BBB+" en diciembre del 2013, tras
el proceso legislativo concluido pa-
ra aprobar las reformas estructurales.
Una nota que no tenia desde el 2009.

Entonces, el director de califica-
ciones soberanas de America Lati-
na en la firma, Roberto Sifon, afirmo
que ‘““para llegar al escalon de las no-
tas A’ tendria que contar con un PIB
per capita superior a15,000 dolares”,
consigno.

Para pensar en un upgrade has-
ta ‘A", en S&P tendria que verse que
la inversion exploto y los recursos su-
bieron. Que la economia crecio expo-
nencialmente, argumento.

La perspectiva de calificacion so-
berana de México en S&P cambio a
Negativa en agosto del 2016. Actual-
mente se mantiene en Fstable.



