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a izquierda de México v la
ultraderecha de un exmili-
tar en Brasil no parecen ser
tan distintas; al menos para
quienes operan los Credit
Default Swaps (CDS, producto finan-
ciero que consiste en una operacion de
cobertura de riesgos) de las dos mayores
economias latinoamericanas.

Las mediciones de riesgo de los dos
paises no se parecian tanto desde 2013.
Aunque las lecturas han mejorado para
los dos en 2019, para los analistas la bre-
cha entre ambos se ha cerrado por una
combinacion de retorica, los resultados
econémicos mixtos y las menguantes
expectativas sobre sus presidentes, que
pronto cumplirdn un afio en sus cargos.

Bolsonaro gand credibilidad del mer-
cado tras lograr unareforma del sistema
de pensiones, mejorando un poco la po-
sicion de Brasil. Pero Lépez Obrador no
termina de convencer a los inversores
con sus planes de rescatar a Pemex, atin
pese ala mayor responsabilidad fiscal y
una nota soberana mas alta, mantenien-
do una tendencia estable en el riesgo.

Con ese telon de fondo, los instru-
mentos conocidos como CDS, que son
considerados un termdémetro del riesgo
de impago de un pais, cotizan en 115
puntos base para México y en 136 para

El diferencial entre ellos, hoy de 21
puntos, bajé en agosto hasta tan sélo
cuatro unidades. Y es todavia muy bajo
frente al maximo histérico de mds de
500 puntos de 2004, o de los casi 300
puntos de 2015.

“México tiene mejor calificacion cre-
diticia y menor proporcién de deuda
respecto a PIB que Brasil, sin embargo,
el mercado percibe un riesgo mayor so-
bre Andrés Manuel Lopez Obrador que
sobre Jair Bolsonaro v por eso la brecha
de los CDS se ha cerrado”, dijo Benito
Berber, economista en jefe para Latinoa-
mérica de Natixis.

BENITO BERBER.
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México v Brasil
parecidos en
riesgo deuda,
calificadoras

LOS DOS GOBIERNOS se preparan para cumplir un
afo en el poder, y sus mediciones de calificacion
crediticia son tan similares como lo fueron en 2013.

115

es la cotizacion de los Credit Default
Swaps (cobertura de riesgo) de Méxi-
co, la de Brasil alcanza los 136 puntos

La ventaja de México no solo se ha
perdido frente a Brasil, afiadio Berber.
Colombia, que también tiene una nota
soberana menor, ahorarefleja un riesgo
mds bajo que México en sus CDS acinco
anos con 93 puntos base.

El nivel actual de los CDS significa
que un inversionista paga unos 11 mil
500 délares anuales por asegurar un mi-
ll6n de deuda soberana mexicana con-
tra un default, mientras que desembolsa
13 mil 600 ddlares por cubrir la deuda
brasilefia.

Juan Carlos Alderete, economista de
Banorte, dijo que el nivel de la nota sobe-

Economista en jefe para Latam de Natixis.

Meéxico tiene mejor calificacion crediticia
respecto a Brasil, sin embargo, el mercado
percibe un riesgo mayor sobre AMLO que sobre

Bolsonaro”

rana es relevante para los niveles de los
CDS, pero que la perspectiva también
juega un papel importante.

Mientras México tiene una perspec-
tiva negativa para la calificadora S&P
Global, Brasil la tiene estable, en tanto
que las otras agencias ya han lanzado
advertencias a México.

es similar. Las notas en délares a 10 afos
de México, emitidas este ano, cotizaban
esta semana con un rendimiento de 3.44
por ciento, en tanto su par brasilefio se
ubicaba en 3.92 por ciento. Desde fi-
nales de mayo a la fecha el diferencial
entre esos papeles se achico de 83 a 46
puntos base.

Bradley Krom, director de investiga-
cion del fondo WisdomTree, que invier-
te en mercados emergentes, divulgo que
no solo son factores domésticos los que
han influido en estos paises, pues even-
tos como la guerra comercial Estados
Unidos-China han afectado a México y
a Brasil de formas diferentes.

“Desde nuestra perspectiva, la politi-
ca es ciertamente algo en lo que debe-
mos tener los ojos puestos. Sin embargo,
la ideologia no necesariamente ha sido
el factor principal sobre el desempefio
de esos paises y sus bonos”, externo el
experto. e
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