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Una mejor calificacién. Moody's indica que es necesario el
acceso de nuevos inversionistas y una estabilidad en los precios
del petréleo para impulsar la economia mexicana.

ILANA SOD Y REGINA REYES-HEROLES C.

a economia de México podria

verse afectada por la desacelera-

cion que se proyecta en Estados

Unidos (EU), asi lo considera la

calificadora Moody's en sus re-
cientes expectativas de crecimiento de los
paises que conforman el G20,

La actividad econdmica de México en la
primera mitad de 2022 se expandié 1.9%,
respaldada por la demanda de exportaciones
de EU, sefialala calificadora. Sin embargo, se
espera una desaceleracién en la segunda mitad
de 2022 y hasta 2023, en linea con las tenden-
cias economicas estadounidenses, ademas del
freno en el consumo debido a una inflacion
atin alta y una politica monetaria més estricta.
“Esperamos un crecimiento cercano a 1% en
México para 2023", indica Moody's.

Ann asi, Carlos Diaz de la Garza, director
general de la calificadora en México, se man-
tiene optimista, ya que “se empiezan a ver los
primeros indicios de frenar la inflacién no
solo a nivel mundial, sino de manera local,
con el esfuerzo de los bancos centrales de
incrementar las tasas de interés”.

En periodos econdmicos dificiles, ;Moody’s
ve una oportunidad en México?

Por supuesto. Actualmente todos los paises
viven un entorno de inflacién, es una he-
rencia de la pandemia v de la invasién de
Rusia a Ucrania; los precios del petrdleo, los
commodities y alimentos han subido. Las
calificadoras tenemos que analizar que, ante
la accién de los bancos centrales, que es el
incremento de tasas para disminuir la in-
flacidn, se crean presiones para el consumo
interno en los paises, por lo que el egreso se
ve mermado v para muchos créditos, como
son el automotriz, el hipotecario y prin-
cipalmente los préstamos personales, muchas
personas pueden tener un incumplimiento de
pago. Hay que ver muy de cerca en los bancos
cuil es el tema de sus activos, como estan los
préstamos y ver los non performing loans, ahi
es cuando las agencias calificadoras de una
forma mesurada tienen que evaluar edmo se
dan estas condiciones, para emitlir opiniones
serias a tiempo y que el piiblico inversionista
tome sus decisiones con informacion.

;iComo podrian beneficiar a México las
condiciones crediticias actuales?

Con una estabilidad en los preciosdel petrdleo.
A nivel mundial estamos teniendo muchisima

volatilidad en precios, el tema del petrdleo
para México es fundamental, si el precio se
mantiene a niveles de los 100 délares por ba-
rril o cercano a esto, creo que se va lograr una
estabilidad en el corto y mediano plazo. Em-
pezamos a ver los primeros indicios de frenar
la inflacidén no solo a nivel mundial, sino de
manera local, con el esfuerzo de los ban-
cos centrales de incrementar las tasas.

México es un espejo con respecto a las
subidas de la Fed, ya estamos a una tasa de
8.5% vy vemos como el mercado empieza a sen-
tir la falta de inversion v de capital, esto me-
terd un freno y brindara estabilidad. También
hay que seguir de cerca la Inversién Extran-
jera Directa, desafortunadamente traemos
una tendencia negativa desde el 2018, por lo
que se tienen que crear instrumentos y po-
liticas que la incentiven y regresen las ganas
de hacer negocios en México.

iCuales son las sefiales de que viene una
recesion para 20237

El tema de la recesion es delicado, tiene mu-
cho que ver con varios factores. Hay ciertas
seiiales que nos dan los mercados para saber
si existira una recesion o no, una de ella es
como esta la curva en el corto y largo pla-
zo, hoy tenemos la curva invertida y ese es
un tema importante que hay que seguir de
cerca porque cuando la curva se invierte en
las tasas de interés, podemos tener una re-
cesion. Por otro lado, tenemos los mercados
de capitales, donde también se presentan las
recesiones con caidas de entre 20 y 25%. Re-
cientemente tuvimos un ajuste importante en
los mereados internacionales, lo que nosotros
venimos diciendo es que la probabilidad de
una recesion es alta porque se mantienen
efectos como la disrupcion de las cadenas
de produccion, lo que afecta a muchos de
los corporativos con los consecuentes pro-
blemas de inflacién, va que se incrementan
los precios de almacenaje y transporte, eso
puede ocasionar una recesidn.

Si a eso le sumamos el alza de tasas de inte-
résy tenemos a la gente con menos capacidad
de ahorro y gasto, se crean las condiciones
necesarias para una recesion, principalmente
en los paises emergentes.

iQué necesita el mercado mexicano para
impulsar sus calificaciones?

Una de las funciones principales es democra-
tizar el acceso a las inversiones. En el paisnos
hace muchisima falta mas cultura financiera
vy mas acceso para que todas las personas
tengan posibilidad de invertir. Creemos

Carlos Diazde la Garza, director general de Moody's México
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que debe haber més actores, en especifico
las pequefias y medianas empresas, que en-
tren al mercado y que cumplan con todas
las condiciones para poder hacer este tipo
de emisiones. En este entorno, tenemos que
buscar una mayor cantidad de empresas
que confluyan dentro del mercado v encuen-
tren mecanismos de financiamiento a traves
de la Bolsa Mexicana de Valores, BIVA o de
un mercado més eficiente.

iCuél es el papel que desempeiian las
calificadoras en temas de sustentabilidad?
Recientemente se han creado metodologias
para brindar evaluaciones sobre las emisiones
de bonos. La tendencia es que los emisores re-
duzcan su huella de carbono. Creo que el
tema fundamental, ¥y que es una consecuen-
cia de la invasidon de Rusia a Ucrania, es la
transicion energética. Asi como el covid nos
trajo un cambio muy rapido con respecto
a las comunicaciones, la invasion nos trajo
una migracién mas rapida hacia las ener-
gias alternas. Aqui el deber de las agencias
calificadoras estd en edmo crear este tipo
de evaluaciones, cdmo hacerlas publicas
vy como en un futuro los inversionistas pue-
dan decidir en qué invertir,

Es importante sefialar que las calificadoras
no solo tomameos en cuenta las cuestiones
ambientales, sino también los temas que
abordan las compaiiias para alcanzar un de-
sarrollo sostenible, temas como la equidad
e ignaldad de género son importantisimos,
va que hacen que las evaluaciones mejoren
con respecto a la calidad no solo crediticia de
los bonos, sino también de la sustentabilidad
que presentan las compaiias, ©
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