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TRIUNFO DE AMLO TRAERIA INCERTIDUMBRE RESPECTO A LAS VARIABLES MACROECONOMICAS

Elecciones en Mexico y renegociacion del
TLCAN, con impacto en la nota soberana: Fitch

Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

LAS ELECCIONES presidenciales
del 2018 traerdn volatilidad, como
sucede en todos los paises. Pero el
escenario de un eventual triunfo de
Andrés Manuel Lopez Obrador trae-
rd también incertidumbre respecto
a las variables macroeconomicas,
advirtio Shelly Shetty, la analista
soberana de Fitch Ratings.

Al participar en el foro Desem-
pefio Econémico, Populismo y Re-
laciones Comerciales: Perspec-
tiva Fitch de la Economia Global
Mexicana, admitio que las eleccio-
nes y quien resulte triunfador se-
rdn factores a vigilar por parte de la
calificadora.

La nota soberana de México en
Fitch, desde diciembre pasado, es
“BBB+” con perspectiva Negati-
va. Lo que significa, preciso, que la
agencia otorga un lapso “hasta de
24 meses” para evaluar las condi-
ciones financieras del emisor as{
como identificar si estd expuesto
a choques que pongan en riesgo su

factibilidad financiera o si estd en
condiciones estables.

Tras identificar los factores ne-
gativos que enfrenta la calificacion
soberana asi como los positivos, di-
jo que Lopez Obrador ha dicho pu-
blicamente que procurard una in-
flacién baja y buscard la reduccion
de la deuda publica.

No obstante, destaco Shetty, es-
tas premisas son poco consisten-
tes con las intenciones de Obrador
de aumentar el gasto publico. Ade-
mads, enfatizo, no les queda claro
si el candidato respetaria la ejecu-
cion de las reformas estructurales
ni su posicion comercial con Esta-
dos Unidos.

EN TERRENO NEGATIVO

La perspectiva de la calificacion
mexicana fue cambiada de Estable
aNegativa en diciembre pasado, 1o
que significa que sila firmaesperaa
que corran los 24 meses citados por
la analista, aguardarian hasta des-
pués de las elecciones que se rea-
lizan entre junio y julio para revi-
sar lanota.

Desde Nueva York, observo que
la renegociacion del Tratado de Li-
bre Comercio de América del Nor -
te (TLCAN) es otro determinante
para el desempeno de la economia
mexicana y podria generar un en-
torno menos favorable parala cali-
ficacién que tiene México en Fitch.

“Dependeriamds del didlogo que
se vaya desarrollando en torno al
TLCAN. Sies mdas constructivo, po-
drfa generar menos presion”, dijo,
pero, incluso en el lapso que duraria
la renegociacion podria continuar
afectdndose el flujo de la inversion
privada, tan importante para el cre-
cimiento econdmico.

Peter Shaw, director general de
Fitch para América Latina, explico
a El Economista que tanto las elec-
ciones de México como la renego-
ciacion del TLCAN son elementos
cualitativos a evaluar, por ello la
dificultad de anticipar escenarios y
elimpacto en la calificacion.

Si se tratara de datos cuantita-
tivos, de cifras y tendencias, serfa
mucho mds sencillo prever lo que
sucederd en el panorama, refirio.
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En el mismo foro, Sergio Ro-
driguez, director de Corporates en
Fitch, destacé que ademds delare-
novacion del mandato presidencial
en México, en Estados Unidos en-
frentardn elecciones intermedias
para la Cdmara Baja. “Me parece
que es del interés de ambos paises
terminar la renegociacion antes del
medio afio proximo”.

CON IMPACTO EN PEMEX Y CFE
Rodriguez, el experto en corpo-
rativos de Fitch, dijo que la even-
tualidad de un recorte de nota so-
berana para México tendria un
impacto directo en las notas de Pe-
tréleos Mexicanos y la Comision Fe-
deral de Electricidad .

“No estamos viendo en este afio
tantas colocaciones de emisores cor -
porativos como se vieron el afo pa-
sado (...) aun asf, los calendarios de
pago son comodos y estan dispues-
tos hasta para el 2020 (...) esto signi-
fica que el recorte de la nota sobera-
nano necesariamente afectaria alos
demads sectores de los corporativos”.

Fitch es la segunda agencia que
advierte del riesgo de las eleccio-
nes presidenciales de México pa-
ra la perspectiva de calificacion.
La primera fue Moody’s, el pasado
24 de abril, cuando Mauro Leos, el
analista soberano de la calificado-
ra, explico que un riesgo mayor es-
tarfa en que se prolongara la rene-
gociacion del TLCAN al punto que
se cruce con el proceso electoral de
Meéxico.



