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Coml;nicaqién
Financiera

ARA LOS INVERSIO- el Riesgo Pais de México superaba Siller piensa que es probable que
NISTAS DE CARTERA, los 200 puntos, en tanto Pend, con se dé una baja en la calificacion sobe-
AQUELLOS QUE MUE- la misma calificacion, registraba un rana de México en el ultimo trimestre
VEN SUS RECURSOS Riesgo Pais de 83. del ano, pues, aunado a que la inver-
a través de portafolios que contie- “De octubre a la fecha, el mer- sion privada se encuentra detenida,
nen activos internacionales, México cado sigue enviando un mensaje los rangos de crecimiento esperados
sigue siendo un buen destino parala  de inquietud sobre México; eso se se han venido acortando.
colocacion de su capital, observa en el Riesgo Pais", explica “Hoy, se tiene que generar un
“Incluso con un downgrade en la Gabriela Siller, directora de Andlisis mayaor premio por riesgo para los

calificacion soberana, el diferencial
del Bono Mexicano sigue atractivo en
comparacién con sus pares”, con lo
cual habia tranquilidad respecto del
pais, dijo, en un encuentro reciente
con medios, Jose Luis Ortega, direc-
tor de Equipos de Inversion de Deuda
y Multiactivos de BlackRock México.
En términos simples, esto quiere
decir que la deuda del pais esta
pagando tasas superiores a las
que podria pagar de acuerdo con
la calificacion que tiene asignada.
Por ejemplo; a principios de abril,

Econémico en Banco Base.

"Riesgo Pais” es un indicador
elaborado por JP Morgan, que mide
la diferencia entre la tasa de interés
que un pais debe pagar, la deuda
que contrata en el exterior y la tasa
de rédito que pagan los Bonos del
Tesore de Estados Unidos, conside-
rados como bonos gubernamentales
libres de riesgo. Cada 100 puntos
del EMBH (siglas en inglés de Indi-
cador de Bonos de Mercados Emer-
gentes) corresponden a un punto
porcentual de las tasas de interés,

inversionistas”, advierte. “Lo que nos
da luz sobre la posibilidad de una
baja es que el factor para que haya
mas crecimiento es la inversion y,
aunque la confianza del consumidor
esta en maximos, la inversion se
encuentra detenida™.

La economista también prevé
que, si la baja en la nota soberana
ocurre hacia el final del ano y en un
solo escalon, |a salida de capitales
del pais sena del orden de 10,000
millones de délares (MDD). Y, si el
ajuste en la calificacion se diera de
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CRONOLOGIA
DEL DETERIORO

10E ® sapreafmala
MARZO calficacidn soberana
DE 2019 de México en
BBEB+. pero cambia
la perspectiva, de
estable a negativa.

JNDE & Fitch reafirma la nota
OCTUBRE en BEB+ (asignada
IE !"I en 2013) y cambia
la perspectiva de
estable a negativa.

J0DE ¥ HR Ratings ratifics la

OCTUBRE calificacion de larga
DE 2018 plaza de HR A-(G)
v de corto plazo

de HR2 (G} para la
deuda soberana de
México yw madifica
la perspectiva de
estable o negativa

MNDE § MWoody's reafirms la

It.". calificacion soberana
IE !"I de Mexico en nivel
A3 (asignada en
201 con perspectiva
estable,

manera abrupta y antes del dtimo
trimestre, la salida de imversion de
cartera podra ser de 25,000 MDD,

“Los bonos mexicanas no
tendrian mayor problema porgue
siguen respaldados, vy una baja de
un grada na implica incumplimienta,
[pero] saldrian aguellas inversionas
gue, por mandato, reguieren de una
calfficacion especifica [para poder
ser invertidas], por otra lada, 1o pri-
mero que se castigana sena la renta
variable en la bolsa”, detalla.

En octubre pasado, la tasa de
rendimisnto de los bonos M a 10
anos registrd un incremento de 93
puntos base a 887, el cual se con-
centrd principalments en las Glimas
10 sesiones de octubre, Dicha tasa
alcanzd un maximo de 9.06%, nivel

no visto desde noviembre de 2008.
Actualmenta, los Bonos M cotizan en
un nivel de alrededor de B%.

Datos del Banco de Mexico arro-
jan que, actualmente, hay mas de 3
billones de bonos en circulacion.

EL RIESGO Y EL OPTIMISMO
La calificacion de México tiens mas
riesqos que razones para ser opi-
mistas, considera Félix Boni, director
general de Andlisis de HR Ratings:

“Desaforiunadamente, es méas
facil hablar de los riesgos a la baja.
Estados Unidos esta en una situa-
cién de desaceleracién, v lo que a
mi mas me preccupa es la confianza
de inversionistas; las poliicas no
estan ayudando, pues decisiones
como la cancelacion del asropuerto
fueran la causa de que nosotros
tuvigramos una revision negativa de
la perspectiva”.

Félix Boni considera gue el
manejo de finanzas pablicas es muy
prudente, perd advierte: “No sabwe-
mos hasta gqué punto la reduccidn en
gastos puede perjudicar al mercado
v podemos entrar en un circulo un
poco vickoso”

Pero, gracias a gue la Fed anuncia
que no hay mas alzas proyectadas
en la tasa de referencia, el Banco de
México tiene oportunidad de bajar su
tasa y contar con un diferencial que
haga atractiva la inversion, senala el
analista de HR Ratings,

DIFERENCIA MARCADA
Riesgo Pais de Mdéxico @5 mias alto «

Fusrnie; EMEHde JF Margan

BONOS M A 10 ANOS

(AL CIERRE DE CADA ANO)

AR TASA AL CIERRE
2008 =« > 7.96%
2009 = = B.01%
2010 - = 6,96%
20M - » 6.51%
2012 < » B.38%
2013 - » 6.45%
2014 < = 5.B4%
2015 « » 6.28%
2016 - > 7.44%
2017 - » 7.66%
2018 - = 813%

“Silos recursos entran y hay
establlidad en el tipo de cambio, eso
serd positivo; pero, si los recursos
no entran, esa diferencia en tasas
no vale nada. Eso es una posible
oportunidad, si hay confianza por
parte de los inversionistas. Tenemos
una perspectiva negativa, necesita-
mos politicas y retérica gue generen
conflanza”, insiste.

Eltono de la poltica pdblica serd
determinante para evitar una baja de
calificacion, coincide Siller,

“Es algo gue hoy luce dificil,
porgue los inversionistas necesitan
sefiales reales. Una de ellas sena dar
marcha atras al proyecto de la refi-
neria o anunciar gue no habra mas
consultas publicas. Pero eso es algo
que no estamos viendo®, comenta.
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