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E l aumento en la calificación que la 
empresa Standard and Poor’s (S&P) 

le dio a nuestro país el pasado jueves ha 
sido como un bálsamo, para curar el pe-
simismo producido por la caída en la pro-
ducción y la inversión en México en el 
año. Esta empresa es una de las tres gran-
des empresas calificadores de deuda que 
existen en el mundo y que los inversio-
nistas y acreedores consultan de manera 
regular, para decidir en donde invertir y 
a quien prestarle, así como para definir 
con que tasas de interés hacerlo. 

Algunos inversionistas y grandes fon-
dos de inversión solo pueden canalizar 
sus recursos a emisores de deuda que es-
tán situados por arriba del llamado “Gra-
do de Inversión”, el cual ya tiene nuestro 
país desde hace varios años. La califica-
ción es una indicación de la percepción 
del riesgo que les atribuyen a los emiso-
res y que por medio de modelos mate-
máticos y estadísticos se puede estimar 
una probabilidad de incumplimiento del 

pago de la deuda y su servicio. 
Así, la denominada AAA significa que 

la empresa calificadora estima que el deu-
dor tiene una probabilidad de incumpli-
miento menor al 0.1 por ciento de que 
no pagará su deuda en los próximos 
años. Así, hay calificaciones de corto o 
largo plazo, de deuda en moneda local o 
extranjera, de bonos o de depósitos ban-
carios, etc. La que más se utiliza como re-
ferencia es la llamada soberana del go-
bierno en moneda extranjera. 

S&P subió la calificación soberana de 
México de largo plazo en moneda extran-
jera un escalón (o “notch”) para quedar 
en BBB+. Con este aumento, la coloca en 
el mismo nivel que las otras dos empresas 
calificadores ya lo habían hecho, que son 
Moody’s y Fitch. Lo usual es que los mer-
cados utilicen la menor calificación de dos 
empresas para tomar sus decisiones, por 
lo que este aumento si es relevante pa-
ra un número importante de inversionis-
tas. S&P explica que dio este incremento 

por la aprobación de la reforma energé-
tica que, respaldada por algunos cambios 
en el marco fiscal, refuerza las expectati-
vas de crecimiento económico y flexibili-
dad fiscal en el mediano plazo.

Hay que recordar que las calificadoras 
de crédito solo se limitan a dar su opi-
nión sobre la probabilidad del pago de 
deuda de los emisores de deuda. Por lo 
tanto no se refieren a la calidad de las 
estrategias, la distribución del ingreso, la 
mejora en la popularidad de los gobier-
nos o la aceptación de las políticas toma-
das, sino solo en la medida en que mejo-
ren la capacidad en el pago de su deuda.  

Hay que enfatizar que el siguiente ni-
vel de calificación que tiene nuestro país 
está en el nivel de las A, el cual presu-
pone en salto importante que México 
no ha podido dar, como si han podido 
hacerlo China y Chile, Polonia y Malasia, 
principalmente por la falta de reformas 
que permitan un crecimiento económi-
co más sólido.

Resalta que la calificación de la Unión 
Europea perdió el máximo nivel, al bajar 
un escalón para quedar situada en BB+, 
el cual es extremadamente elevada, pero 
muestra una preocupación de la empre-
sa calificadora. En términos prácticos su 
impacto es mínimo entre los inversionista 
porque queda en un elevado nivel, lo que 
significa que tiene muy baja probabilidad 
de incumplimiento del pago de su deuda.

Por otro lado… 
La calificadora de crédito Moody’s re-

dujo el nivel de la deuda emitida por en-
tidades de Venezuela para situarla en un 
nivel de Caa1, lo cual equivale en térmi-
nos prácticos a una percepción superior 
al cincuenta por ciento de que no podrá 
cubrir sus compromisos de pasivos en los 
próximos años. Esto es debido al riesgo 
de colapso económico y financiero que 
avizora para el país por las políticas que 
sigue el gobierno de ese país. 

Economista,
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Para Navidad, S&P sube la calificación a México

Las últimas semanas han sido 
un período interesante en el 

que hemos podido apreciar la con-
veniencia de las múltiples reformas 
que se han venido impulsando des-
de el Congreso, como también los 
problemas potenciales que la pulve-
rización del poder podría traer apa-
rejada. Hemos propuesto ya la reor-
ganización del Estado como medio 
alternativo para lograr una certera 
democratización de la función pú-
blica sin merma del orden necesa-
rio para garantizar la seguridad de 
la ciudadanía.

No supusimos que esta “parla-
mentarización” del poder traería 
consecuencias tan repentinas como 
las que ya aparecen publicadas en 
el DOF por parte de las nuevas au-
toridades en el área de las telecom.

El problema al que nos referimos 
tiene que ver con una temática que 
se remonta al 2006, cuando se expi-
dió la magna reforma a la Ley Fede-
ral de Radio y TV, y a la Ley Federal 
de Telecom, por virtud de la cual se 
promovió ante la SCJN el Juicio de 
Acción de Inconstitucionalidad del 
que derivó la noción jurisprudencial 
de “función pública de las teleco-

municaciones”, a partir de la cual se 
debieron redimensionar los paráme-
tros para la asignación de concesio-
nes con motivo de la Licitación 21.

A partir de la división competen-
cial de la Ifetel y Cofecoe, ambas 
tendrán ingerencia en la definición 
de lo que deberá entenderse como 
competencia efectiva, solo que la 
segunda en todos los mercados, y la 
primera en el de las telecom, exclu-
sivamente. Esta duplicidad de fun-
ciones podría desembocar en un en-
tendimiento plural del principio, en 
franca contravención de la seguri-
dad jurídica que debe salvaguardar-
se a favor de todo gobernado, co-
mo de la Constitución misma. Ahí 
radica la importancia de que ambas 
instituciones coordinen sus esfuer-
zos y armonicen su actuar.

En meses recientes, la Cofecoe 
sancionó negativamente un acuer-
do por virtud del cual Cinemex po-
dría adquirir Cinemark, en el merca-
do de la exhibición de obras cine-
matográficas, porque la posibilidad 
de que existieran dos únicos com-
petidores conllevaría a la posibili-
dad de que se desplegaran prácti-
cas anticompetitivas. Con justo ra-
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zonamiento, el Pleno del organismo 
rectificó su criterio y decidió que la 
operación es viable. ¿Cuántos agen-
tes deben existir para garantizar una 
competencia efectiva si, al final del 
día, aquella que desplieguen es le-
gítima y no existe acuerdo que pu-
diera impedirla o desviarla?

En la Constitución se ha plasma-
do la resolución del Estado de con-
tar con nuevos canales de televisión, 
razón por la cual el Ifetel debe im-
plementar aquellos actos tendientes 
a satisfacer el mandato.

En ese contexto, ha pulicado en 
el DOF el programa de licitación 
del que el sábado pasado han da-
do cuenta medios impresos. En am-
bas publicaciones se dice sin embar-
go que existe una concentración ab-
soluta del mercado de la publicidad 
en televisión abierta, de la audien-
cia, y de las concesiones del país. Se 
acusa que entre Televisa y TV Azteca 
concentran el 99, 96 y 95 por cien-
to de los tres rubros, respectivamen-
te. ¿Dos agentes en un mismo mer-
cado relevante?

La visión del Ifetel, contrasta así 
con aquella que con respecto a un 
mismo concepto podría haber te-
nido el otro órgano competente, la 
Cofecoe.

Algunos cuestionamientos que 
deben ponderarse para entender la 
“concentración” de mercado tan re-
lativa a la que nos referimos, son 
los siguientes: La televisión abier-
ta es gratuita, de ahí que no exista 
propiamente un “mercado relevan-
te” de la televisión, pues no existe 
precio alguno que se pueda mani-
pular en perjuicio del televidente. El 
mercado de la publicidad, como tal, 
debe entenderse en su más amplio 
sentido y no sólo restringido al de la 
televisión, de ahí que deban ponde-
rarse otros medios publicitarios co-
mo la radio, tv restringida, el Inter-
net, medios impresos y publicidad 
exterior, pues todos influyen en la 
preferencia del consumidor, así las 
cosas ¿qué porcentaje de mercado 
concentran las televisoras?. La fun-
ción social de la televisión, que jus-
tifica la asignación de nuevas con-

cesiones, se hace meritoria en fun-
ción de la generación de mayores 
contenidos de opinión hacia el te-
levidente, pero ¿acaso la preferencia 
de un programa se logra en función 
del número de concesionarios? Las 
estadísticas lo contradicen.

Debemos pensar en que una po-
lítica verdaderamente encaminada 
a fortalecer nuestra democracia no 
puede hallarse sino en la prepara-
ción y educación del pueblo de Mé-
xico. En el proceso de asignar nue-
vas concesiones de televisión, bus-
quemos los mejores elementos para 
garantizar a los competidores en-
trantes que su inversión estará bien 
cuidada y garantizada por el Esta-
do mexicano, cuestiones que se lo-
gran mediante la puntual y certe-
ra aplicación de la ley. Una inver-
sión en este campo, en la vertiente 
del cambio de tecnologías, consti-
tuye una apuesta fuerte por el país, 
a la que se debe responder con res-
ponsabilidad. 
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