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Meéxico mantendra
grado de inversion

El pais esta varios escalones por encima del grado especulativo y una
rebaja en el corto plazo no hara que la nota soberana “repruebe” >10
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Perder el grado de
inversion, aun lejos

PORTADA

Advierten que
un menor PIB
puede afectarlas
cuentas fiscales

POR FELIPE GAZCON
felipe gazcon@gimm.commx

Aun si las calificadoras deci-
dieran bajar un peldafio ala
nota crediticia de México, el
pais no perderia el grado de
inversion, ya que en el esca-
lafén de Fitch y Satandar and
Poor's, deberia caer 3 esca-
lones para llegar a grado es-
peculativo y en el caso de HR
Ratings y Moody's le faltan
cuatro peldafios para perder
el grado de inversion.

Félix Boni, director de ana-
lisis de HR Ratings. explicc en
entrevista con Excélsior que
en el caso de su firma. en
octubre pasado cambia-
ron la perspectiva de la
calificacion crediticia
de estable a negariva, lo
que significa que hay cier-
to riesgo de que le bajen la
calificacion al pais, pero de-
bido a que la nota de México
es A-, consideran que las fi-
nanzas publicas todavia estan
lejos de perder el grado de in-
version y que faltaria un largo
camino para que la califica-
cion se ubicara por debajo
de la BBE.

“Para perder el grado
de inversion en laescala
de HR Ratings, la actual
calificacicn del pais debe-
ria caer a A-, luego a BBB+,
después a BEB, BEB- v de ahi
bajaria a BB+ lo que ya signifi-
cariaunapérdida del grado de
inversion”, abunda.

Aunque no existe una “re-
gla de dedo” que vincule un
cambio en la perspectiva o
una baja en la calificacién en
el costo financiero de la deu-
da, existe evidencia que cual-
quier movimiento eleva la
tasa de interés que deben pa-
gar el gobiernoy las empresas
mexicanas por el financia-
miento del exterior y mas atn,
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Felix Boni, director de Analisis de HR Ratings.

“Una reba-

ja (dela nota
crediticia) eleva la
tasa de interés que

deben pagar el gobierno
y las empresas mexicanas

por el financiamiento
del exterior.”

FELIX BONI
HR RATINGS
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POR CIENTO

es la probabilidad que ve
Standard & Poor’s de bajar

la calificacién crediticia
de México durante el
siguiente ano

recientemente se ha visto que
la simple sospecha en el mer-
cado de una probable de-
gradacion en la calificacion
crediticia de México eleva
la tasa de interés que deben
pagar los bonos mexicanos
o importantes empresas del
pais, por ejemplo Pemex.

El viernes pasado, Stan-
dard and Poor’s revisc su

perspectiva para las califica-
ciones alargo plazo de Méxi-
co anegativo de estable, pero
la mantuvo en BBB + / A-2
para la deuda soberana en
moneda extranjera.

FACTORES

Economistas de Citibana-
mex explicaron que la pers-
pectiva negativa refleja su
estimacion de pasivos contin-
gentes potencialmente mas
altos y menores perspectivas
de crecimiento del PIB, que
podrian debilitar la capaci-
dad de servicio de deuda del

soberano.

“Este anuncio ocurrio el
viernes después del cie-
rre de los mercados asi
que esraremos atentos a

la reaccion de las variahles
financieras al comienzo de la
proxima semana”, advirtieron.

La semana pasada Jai-
me Reusche, vicepresiden-
te de Moody's, advirtio que
la perspectiva de la califica-
cion soberana de México esta
en riesgo y que podria pasar a
negativa durante 2019.

LaagenciaS&P explico que
“la perspectiva negativa refle-
jaque existe una probabilidad
de al menos 33% de que ba-
jemos las calificaciones del
soberano durante el siguien-
teafio”

Argumento que la pers-
pectiva refleja el riesgo de que
un reciente cambio en politi-
cas publicas dirigido a reducir
la participacion de la iniciati-
va privada en el sector ener-
gético, aunado a otros eventos
que han afectado negativa-
mente la confianza de los in-
versionistas, podria aumentar
los pasivos contingentes del
soberano y disminuir el cre-
cimiento economico, lo que
podria llevarlos a bajar las
calificaciones.

La nueva estrategia para el
sector energético coloca una
carga financiera adicional so-
bre Pemex, la cual tiene un
legado de debil desempeno
operativo y financiero, ade-
mas de afrontar limitaciones
en sus capacidades técnicas,
preciso.

“Pemex continta presen-
tando una carga fiscal ele-
vada. incluso a pesar de un
reciente cambio en su es-
quema tributario que mejo-
ra modestamente su flujo de
efectivo. Con base en politi-
cas anteriores y consideran-
do eventos recientes (tales
como una inyeccion de capi-
tal presupuestada en 2019,
suponemos que el gobierno
continuara brindando respal-
do financieroy de otrotipoala
petrolera mexicana’, recalca.

“As{, continuamos con-
siderando que existe una
probahilidad casi cierta de
respaldo extraordinario del
gobierno, por lo que iguala-
mos la calificacion de Pemex
conla del soberana”, abunda.

CRECIMIENTO

También existe un riesgo de
que la menor inversion del
sectar privado genere me-
nores previsiones de creci-
miento economico, lo que
debilitaria la resiliencia eco-
nomica del pais.

Ello, a su vez, podria con-
tribuir a un deterioro de las
cuentas fiscales y a generar
incertidumbre en el mercado
financiero, lo que empeora-
ria el perfil financiero del so-
beranoynosllevaria abajarla
calificacion.



