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EL ECONOMISTA

LAS ELECCIONES presidencia-
les y la renegociación del Trata-
do del Libre Comercio con Amé-
rica del Norte (TLCAN) son las dos 
fuentes de riesgo político que en-
frenta  México con posibles conse-
cuencias en la calificación, advir-
tió Moody’s.

La única calificadora que man-
tiene la nota del país en perspecti-
va Negativa y que lo tiene identifi-
cado en el más alto nivel crediticio, 
de “A3”, destaca que las campañas 
electorales podrían poner en en-
tredicho la agenda de reformas.

En un reporte especial sobre 
riesgos políticos en América Latina, 
avizoran que las rondas de conver-
sación se prolongarán hasta prin-
cipios del 2018, elevando el riesgo 
de que el tema se politice desde las  
campañas presidenciales.

Sobre todo al asumir que “el 
candidato líder de las encuestas, 
Andrés Manuel López Obrador, del 
partido Movimiento de Regenera-

ción Nacional (Morena) ha sido un 
consistente opositor a las reformas 
estructurales, particularmente, la 
del sector petrolero”.

No obstante, confían en que 
la composición del Congreso ha-
rá un buen contrapeso incluso al 
presidente en turno y precisan que 
“aún si López Obrador llega a la 
Presidencia, no tendrá capacidad 
política para poner reversa a las 
reformas, pues necesita tener sufi-
cientes votos en el Congreso”.

Lo que sí podría hacer de ganar 
las elecciones, admitió Moody’s, 
“es retrasar la implementación de 
las reformas en marcha, particu-
larmente la del sector petrolero”. 
Un evento que sí podría significar 
un cambio en el rumbo de la políti-
ca económica.

EU Y SUS INTENCIONES FORMALES

En el análisis sobre el TLCAN, los 
analistas de Moody’s detallaron 
que las intenciones de EU acerca 
de la renegociación es hacerlo más 
fuerte y más estricto.

“Las intenciones forma-

les, descritas en un memo he-
cho público en julio por la  Oficina 
del  Representante Comercial de 
 Estados Unidos, son generar un 
Tratado más estricto y más fuer-
te en las reglas de origen, que de-
jaría al núcleo del acuerdo comer-
cial intacto”.

Hasta ahora, continuaron en el 
análisis “no hay indicación de que 
la negociación se dirija hacia tari-
fas o restricciones cuantitativas de 
comercio, como inicialmente se 
pensó”, lo que ha favorecido a la 

reacción favorable de los inversio-
nistas sobre los cambios limitados 
que tendría el acuerdo y que están 
 apoyando al sentimiento más posi-
tivo de los inversionistas.

Sin embargo, el riesgo de que la 
negociación se vuelva un tema de 
campañas electorales al cruzar-
se los tiempos políticos de la rene-
gociación con las elecciones, sigue 
latente.

En el análisis se detalla que el 
caso mexicano no es el único de 
 América Latina que enfrenta un 

riesgo político ante la proximidad 
de las elecciones.

También están los ciclos electo-
rales de Chile y Colombia, que con-
sidera podrían dirigir cambios en el 
rumbo de las políticas económicas 
que tendrían consecuencias en las 
calificaciones.

En el análisis destacan que el ca-
so de Odebrecht y sus ramificacio-
nes de corrupción a los gobiernos 
regionales, ha expuesto la procli-
vidad de los funcionarios públicos 
a la corrupción, lo que es otro ele-
mento de incertidumbre para los 
inversionistas y se suma a los ries-
gos políticos.

Enfatizaron que la debilidad de 
las instituciones en la región man-
tiene sometido el avance y expec-
tativas de las economías.

Destacan al caso de México en-
tre los emisores regionales ca-
lificados en “A3”, como el que 
tiene el menor control de la co-
rrupción y un bajo respeto al mar-
co institucional.

Sólo dos emisores de América 
Latina son “A3”: México y Perú.

LAS CONSECUENCIAS SE PUEDEN REFLEJAR EN LA NOTA CREDITICIA
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EN CASO de que se llegara a rom-
per el Tratado de Libre Comercio de 
América del Norte (TLCAN), no re-
presentaría “el fin del mundo pa-
ra México” ni tendría un impacto 
significativo para las administra-
doras de fondos para el retiro (afo-
res), indicó Enrique Solórzano, di-
rector general de Afore Sura.

“No sería lo más deseable (que se 
rompiera el tratado), pero tampoco 
es el fin del mundo, porque México 
podría gravar las importaciones es-
tadounidenses 5.7% y Estados Uni-
dos podría grabar las importaciones 
mexicanas en alrededor de 1.2%”, 
expuso en entrevista.

Consideró muy bajas las proba-
bilidades de que se pueda romper 
dicho acuerdo, ya que existen mu-
chos empresarios estadouniden-
ses que se han beneficiado de los 
acuerdos comerciales.

“Cada vez que alguien dice co-
sas negativas sobre el TLCAN, los 
mercados se mueven poquito y 

luego se recuperan, el impacto ca-
da vez es menor”.

Con respecto a qué podrían es-
perar las afores sobre los acuerdos 
que se puedan lograr en el TLCAN 
en la parte de servicios financieros, 
respondió:  “vemos muy poco ries-
go para nuestro negocio en México, 
no prevemos que vengan empre-
sas americanas a ofrecer pensiones 
porque sería poco rentable. Lo que 
sí vemos es una enorme oportuni-
dad para ofrecer pensiones a los 15 
millones de connacionales que es-
tán allá”.

Indicó que las afores estarán 
participando en mesas de análi-
sis sobre posibles nuevos acuerdos 
en el TLCAN en materia de servi-
cios financieros con la Secretaría de 
Economía, la Secretaría de Hacien-
da y Crédito Público; así como con 
las diferentes comisiones del siste-
ma financiero.

SURA, EN LA NUEVA BOLSA

Solórzano considera como positi-
vo la autorización de la Bolsa Ins-
titucional de Valores (Biva), pues 
entre más competencia haya en el 

mercado habrá menos costos y más 
opciones de inversión.

“Vemos muy positivo que haya 
más competencia. El que tengamos 
una alternativa distinta a la que hoy 
tenemos para poder comprar, ven-
der títulos en renta variable o fija a 
un menor costo sería muy bené-
fico; además habrá más empresas 
listadas y diferentes”.

Adelantó que Sura buscará op-
ciones para invertir en esta nueva 
Bolsa. “Vamos en un buen cami-
no para hacer una economía más 
competitiva y que entren más em-
presas a la Bolsa es un paso en la di-
rección correcta”.

FONDOS DE CICLO DE VIDA,  
BUENA OPCIÓN

El director general de Sura consi-
dera como una buena opción que 
las sociedades de inversión espe-
cializadas en fondos para el retiro 
(siefores) sean sustituidas por los 
Fondos de Ciclos de Vida, pues ello 
les permitirá mejorar las inversio-
nes de las afores y por tanto incre-
mentar sus rendimientos.

“La idea de estos fondos es 
acompañar a los trabajadores desde 
que entran a trabajar hasta que se 
pensionan. Si hoy una persona tie-
ne 18 años, se crean un fondo de in-
versiones que lo acompañará en los 
próximos 30 o 35 años que trabaja-
rá”, explicó.

Cuando la persona es joven, es-
tos fondos tienen un régimen de 
inversión en el que pueden inver-
tir 80% en renta variable y 20% 
en renta fija para lograr mejores 
rendimientos.

Al llegar a la edad de retiro, es-
te régimen cambia y se invierte una 
menor cantidad en renta variable y 
más en renta fija. “El fondo es el 
que se transforma y el trabajador 
ya no es el que se tiene que cam-
biar de siefore a siefore como suce-
de actualmente”.  

Agregó que el actual régimen de 
inversiones que tienen las afores 
debe cambiar, pues mientras no se 
modifiquen los límites de inversión 
que se realizan al extranjero, de na-
da servirá migrar de siefores a estos 
Fondos de Ciclo de Vida.

MÉXICO PODRÍA GRAVAR LAS IMPORTACIONES ESTADOUNIDENSES CON UNA TASA DE 5.7%: SURA
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