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S&P espera de
AMLO politica
fiscal cautelosa

Suponen que la nueva administracién mostrara continuidad en
|la politica monetaria; el pragmatismo sera mantener la expansién

Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

LA CALIFICADORA Standard
& Poor’s (S&P) confia en que la
nueva administracion liderada
por Andrés Manuel Lopez Obra-
dor mantendra una politica fis-
cal cautelosa que evite grandes
desequilibrios.

No obstante, admite que “se-
ria probable que cambien la po-
litica fiscal para cumplir sus
prioridades politicas”.

“Consideramos que la nueva
administracién probablemen-
te fortalezca el papel del Estado
€n temas economicos, pero sin
llevar acaboun cambio sustan-
cial hacia politicas antimercado
o populistas”, detallan.

Al interior de un analisis, ti-
tulado “Analisis de escenarios y
de sensibilidad: Las politicas de
AMILOy larenegociacion del Tra-
tado de Libre Comercio de Ame-
rica del Norte (TLCAN)", argu-
mentan que las propuestas de
AMLO buscan aumentar la in-
version en obra publica e infraes-
tructura, asicomo un mayor de-
sarrollo del sector de vivienda;
incrementar el ingreso familiar
para estimular el consumo priva-
do, afrontar la corrupcion y for-
talecer el marco legal; ademds de
abordar los problemas de seguri-
dad piiblica del pais”.

Advierte que el escenario ba-
se de S&P, que asume crecimien-
to continuo y estable en Estados
Unidos, continuidad en las po-
liticas econdmicas clave de Me-
xico y gradual incremento de la
inversion privada en el sector de
energia, deberia garantizar una
expansion de poco mas de 2%
en el 2018 y un ritmo similar en-
treel 2019y el 2021.

ECONOMIA SE ENFRIA

De acuerdo con su analisis, los
datos economicos arrojan que “la
demanda agregada se podria estar
enfriando, lo que afectariaal con-
sumo en diferentes industrias”.
La cifra mas reveladora es el
crecimiento del consumoprivado
que, al 31 de marzo del 2018 bajo
a6.7 desde 9.7% de un afio antes.

La agencia mantiene la nota de México en el tercer escalén del grado de
inversion, en "BBB+" con perspectiva Estable. FoTo ARCHIVG: REUTERS

“Ademas, recuerdan que el
Banco de México (Banxico) vol-
vit a subir su tasa de referencia
25 puntos base a 7.75%, lo que
“debilitaen cierta medida lasex-
pectativas de crecimiento futuro
para el crédito al consumo™.

Consignan que la industria
de la construccion afronta obs-
taculos importantes para man-
tener el impulso positivo de la
primera mitad del afio, yaqueel
incremento en el costo de ma-
teriales de construccion proba-
blemente presione la demanda.

“Los mayores precios del ce-
mento continuaran limitando
el crecimiento del volumen de
ventas en el corto plazo, mien-
tras que los nuevos aranceles a
las importaciones de acero ejer-
ceran mas presion sobre la es-
tructura de costos™.

Pese a considerar que losfun-
damentales macroeconomicos
50N 8anos, el sector corporativo
mexicano ha tenido dificultades
para proteger su calidad crediti-
cia, lo que se evidencia en el cre-
ciente sesgo negativo de califica-
ciones en losultimos 18 meses.

De acuerdo con su analisis,
“gl enfriamiento generalizado
de lademanda agregada ha limi-
tado cada vez mas el crecimiento
de los ingresos y 1a rentabilidad,
v que ha afectado la generacion
del flujo de efectivo™.

SIN CAMBIOS

Los analistas de S&P suponen que
“la nueva administracién mos-

trara continuidad en la politica
monetaria, sin cambios signifi-
cativos en la politica cambiaria®.

Enfatizan que “el pragmatis-
mo serd importante para man-
tener el crecimiento econdmico
v los fuertes vinculos econdmi-
cos del pais con Estados Unidos™.

Confirman que su escenario
base sobre el TLCAN sigue sien-
do de un acuerdo enlas siguien-
tes semanas.

“Deesestimamos que las partes
abandonen las negociaciones,
inchiida la posibilidad de que Es-
tados Unidos se retire del acuer-
do, debido a las implicaciones
negativas para el sector manmu-
facturero y la economia del pais
derivado de los aranceles mas al-
tos que probablemente limiten al
comercio v las inversiones”.

Este es el segundo anali-
sis que desarrolla la calificado-
ra para Mexico desde que se co-
nocio el contundente triunfo de
AMLO en las urnas. La agencia
mantiene la calificacion de Me-
xico en el tercer escalon del gra-
do de inversion, en “BBB+” con
perspectiva Estable.

En el comentario del 3 de ju-
lio, tras las elecciones presi-
denciales, €l analista soberano
Joydeep Mukherji explico que
el escenario de un recorte en la
nota, se presentaria si las finan-
zas publicas se encuentran en la
senda de un deterioro. Lo que
por ahora no se puede anticipar,
afadio.
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