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La depreciacion cambiaria impacta

Complicado que M¢xico mantenga grado de inversion
si deuda de gobierno llega a 60 del PIB: S&P
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Serda complicado que México conserve
su grado de inversion en Standard & Poor’s
(S&P) sila deuda, en su medida mds amplia,
incluidos los pasivos contingentes de Pemex
yla Comision Federal de Electricidad (CFE) se
incrementan hasta ubicarse en 60% del Pro-
ducto Interno Bruto (PIB), advirtio el Director
de Calificacién Soberana para América Latina
en la agencia, Sebastidn Briozzo.

Actualmente la nota soberana de México
es “BBB” con perspectiva Negativa, que es
dos niveles arriba del grado de inversion, pe-
ro con 75% de riesgo de un recorte en lanota.

En un seminario en linea, organizado por
el think tank Comexi, comento que la deuda
del gobierno se ha visto impactada por el ma-
gro desempeno de la actividad econémica y
por la depreciacion cambiaria.

De acuerdo con el vicepresidente y senior
portafolio Manager en la empresa de inver-
sién global Franklin Templeton, Luis Gonzali,
el deterioro planteado por €l analista de S&P
serfa paulatino y lo ve muy poco probable.

“En Franklin Templeton, consideramos
que los requerimientos financieros del sec-
tor publico representaran alrededor de 49%
del PIB a fines julio, y que al cierre del afio
podrian incrementarse para equivaler a 57 o
58% del Producto, comento.

Esta prevision no contempla estimulo fis-
cal alguno, pero si tiene que ver con la caida
del PIBnominal y una depreciacion estimada
en 25 pesos por dolar a fin de afio, comento.

Pero al estabilizarse el PIB y una vez que
se suavice la volatilidad cambiaria el afio en-
trante, podriamos ver una convergencia de
la deuda por debajo de 60% del PIB, asevero.

“Lo dicho por el analista de S&P nos esta
orientando sobre lo que podria ser el trigger
(disparador) de una accién de ese tamafio pa-
rala calificadora”, consigno.

México no sera especulativo

Luis Gonzali, del fondo Franklin Temple-
ton, es de los pocos estrategas que descartan
la posibilidad de que México pierda su Grado

En el primer semestre las agencias degra-
daron la deuda de paises y empresas. roro:
SHUTTERSTOCK

de Inversion en alguin punto del afio entrante.

Entrevistado por El Economista, Luis
Gonzali dijo que las calificadoras han sido
muy claras al advertir que son varios los es-
calones que separan al emisor soberano de las
notas especulativas.

Ni siquiera ve riesgo de perder el distinti-
vo grado de inversion en Fitch, donde M¢-
xico tiene la nota soberana en el nivel mas
bajo (“BBB-"), pues la perspectiva de la ca-
lificacién es Estable, “lo que indica que no
hay mayor probabilidad de que jalen el gati-
llo pronto”.

Agregd ademads que “México no ha estado
solo en las degradaciones de calificacion. De
hecho, los recortes han sido el comun deno-
minador en empresasy paises durante el pri-
mer semestre. Las mismas calificadoras han
reconocido que no se vieron tantos recor -
tes ni en la crisis de 2008. Claramente esta-
mos en el pico de los ultimos 12 0 13 afios”,
finalizd.
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