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Los contrapesos del 
presidente López Obrador

No hay duda de que la 
democracia mexicana le 
permitió a nuestro pre-

sidente, Andrés Manuel López 
Obrador, llegar al poder con gran 
legitimidad. Adicionalmente, los 
votantes le otorgaron mucho po-
der. Morena, su partido, cuenta 
hoy con el 62.8 por ciento de las 
curules de la Cámara de Diputa-
dos y con el 54.7 por ciento del Se-
nado de la República. Asimismo, 
cuenta con más de la mitad de los 
congresos locales. En este sentido, 
varios columnistas y analistas han 
expresado que no ven contrape-
sos importantes para el gobierno 
actual. No obstante lo anterior, 
considero que existen cinco con-
trapesos muy relevantes:
(1) La inversión financiera. Me 
refiero a los recursos que los parti-
cipantes de los mercados financie-
ros internacionales llevan a cabo. 
Esta inversión es parte de lo que 
se conoce como ‘los mercados’ 
y son el conjunto de decisiones 
que toman estos participantes de 
los mercados financieros a nivel 
global en torno a asignar parte de 
sus recursos a un activo financiero 
en el que dadas sus características 
de riesgo, cuentan con una pers-
pectiva de rendimiento atractiva. 
Todo esto con respecto a activos 

similares en otros países o en el 
mismo sector o inclusive compa-
rado con otros activos y sectores 
a nivel local o internacional. Así, 
si el nuevo gobierno brinda con-
fianza en cuanto a la inversión, el 
respeto a los contratos y a los dere-

chos de propiedad y de mantener 
estabilidad macroeconómica, por 
ejemplo, veremos compra de acti-
vos mexicanos, incluyendo el peso 
mexicano, así como instrumen-
tos de deuda públicos o privados, 
acciones de empresas y otros ins-
trumentos financieros. Este es un 
contrapeso importante, máxime 
por la velocidad con la que actúa, 
tanto positiva, como negativa-
mente. Los riesgos son, por un 
lado, que si se pierde la confianza, 
ésta tarda en recuperarse y la reac-
ción se vuelve asimétrica. Por otro 
lado, otro riesgo es que no se le 
ponga atención porque aparente-
mente no tiene impacto en la eco-
nomía real, lo cual es totalmente 
falso, pero dado el rezago con el 
que actúa, no siempre es evidente.
(2) Las agencias calificadoras. 
También son participantes de los 
mercados financieros interna-
cionales, por lo que forman parte 
de ‘los mercados’. Las agencias 
calificadoras de riesgo asignan 
una calificación a los instrumen-
tos de deuda de países (deuda 
soberana) y empresas del sector 
privado -entre otras-, de acuerdo 
a su probabilidad de impago. Las 
más importantes a nivel mundial 
son S&P Global, Moody’s, Fitch y 
HR. Históricamente la reacción de 
los mercados ha sido mucho más 
dinámica que la de las calificado-
ras y ésta ha sido una de las críti-
cas. Sin embargo, considero que 
tienen una gran relevancia, sobre 
todo en torno a lo que llamamos 

esto podría detonar ventas de acti-
vos de nuestro país.
(4) Las instituciones mexicanas 
autónomas. El Poder Judicial de 
la Federación, así como el INEGI y 
el Banco de México son ejemplos 
de instituciones cuyo mandato y 
autonomía constitucional pueden 
servir de contrapesos relevantes 
en el ejercicio del poder de cual-
quier mandatario.
(5) La inversión real. Cuando au-
menta el grado de incertidumbre, 
los empresarios reducen o cance-
lan sus proyectos de inversión real 
(e.g. abrir un nuevo restaurante, 
construir un edificio de oficinas) o 
en el mejor de los casos, modifican 
sus proyectos de inversión hacia 
sectores menos riesgosos de la 
economía. Este es un contrapeso 
muy importante, sobre todo por-
que está intrínsecamente ligado 
con la generación de empleo. Sin 
embargo, debido a la duración de 
este tipo de proyectos y al traslape 
que se da en el tiempo de estas 
inversiones, es difícil observar con 
claridad  si existe algún problema, 
hasta que ya se tiene.

El autor es director general adjunto de 

Análisis Económico y Relación con Inver-

sionistas de Grupo Financiero Banorte y 

presidente del Comité Nacional de Estudios 

Económicos del IMEF. 

Las opiniones que se expresan en esta co-

lumna no necesariamente coinciden con las 

del Grupo Financiero Banorte, ni del IMEF, 

por lo que son responsabilidad exclusiva 

del autor.

@G_Casillas

PERSPECTIVA GLOBAL
Gabriel 
Casillas

El sector de ahorro y crédito popular 
será uno de los primeros en recibir 
una mayor atención por parte de la 
Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores (CNBV), ante los diversos 
problemas que ha enfrentado en los 
últimos años, los cuales se han  re-
crudecido en algunas instituciones, 
principalmente Sociedades Finan-
cieras Populares (Sofipos), reco-
noció, Adalberto Palma, quien es 
el nuevo titular de este organismo.

En entrevista con El Financie-
ro, indicó que trabajará también 
en ver cómo se puede mejorar la 
“arquitectura del sistema financiero 
mexicano”.

Palma, quien será el encargado 
de vigilar en 70 figuras jurídicas, 
a cuatro mil 954 entidades, indicó 
que el sector popular será uno de 
los primero a los que se enfoque a 
revisar, ya que ejemplificó que en el 
caso de los bancos hay disposición 
del sector para abordar diversos 
temas, incluso el de comisiones. 
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Se dará prioridad al sector  
financiero popular: CNBV 

INSTITUCIONES DE AHORRO Y PRÉSTAMO

A nivel interno, aseguró que lo 
que más le preocupa es que los fun-
cionarios de la CNBV estén moti-
vados y comprometidos a trabajar, 
“ese uno de los retos que debemos 
enfrentar;  hay mucha gente com-
prometida con la institución”.

Reconoció que no tiene claro 
cuántos funcionarios han dejado 
el organismo, tras los anuncios de 
la reducción de sueldos, pero con-

sideró hay talento dentro del orga-
nismo para que muchos puedan ser 
promovidos. 

De acuerdo con información de 
El Financiero, hasta el 30 de no-
viembre 10 directores generales de 
supervisión y dos vicepresidentes 
habían renunciado; los demás se 
mantienen en su cargo en espera 
de conocer los ajustes salariales que 
se darán.

El director general del IMSS, 
Germán Martínez, indicó que 
encontró un instituto con más 
asegurados y finanzas públicas 
sanas, pero también con un déficit 
de infraestructura y de personal, 
así como con actos de corrupción 
“preocupantes”.

En entrevista, tras encabezar 
la conmemoración del Día Inter-
nacional de las Personas con Dis-
capacidad, su primer acto como 
director, dijo que existe “un gran 
déficit de infraestructura, no hay 
toda la infraestructura necesaria 
para atender a todos los derecho-
habientes, no hay el número de 
doctores y enfermeras, tampoco 
el número de camas”.

En cuanto a la corrupción, admi-

Se señalará corrupción 
en el IMSS, dice Martínez

PALMA. Hay disposición de la banca para abordar el tema de las comisiones.

tió que la hay corrupción y ofreció 
que en un mes habrá una evalua-
ción del tema de forma puntual y 
con casos concretos.

“¿Hay en el IMSS corrupción? Sí, 
y se las voy a decir puntualmen-
te cuando la vaya encontrando, 
de antemano les digo que tengo 
preocupación en muchas zonas 
y en muchos lugares del país y en 
muchas zonas del IMSS. Haré las 
declaraciones públicas con casos 
concretos”, prometió.

No obstante, dijo que “se tra-
bajará con la mirada en el futuro, 
pero lo que esté en trámite y en la 
Contraloría, se solventará, y no 
hay perdón y olvido para quienes 
deben cuotas obrero patronales”.

 Zenyazen Flores

FOCOS

Se iniciará el proceso de 
universalización del acceso a 
los servicios de salud; el IMSS 
Prospera será IMSS Bienestar y 
llegará a Colima, Aguascalientes, 
Quintana Roo y Tabasco.

El nuevo director se comprome-
tió a que en menos de seis meses 
habrá resultados en el programa 
de reconstrucción pendiente 
desde los sismos de  2017.

El IMSS seguirá trabajando con el 
sindicato y aunque preocupan las 
pensiones, en este momento está 
garantizado el pago.
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‘grado de inversión’, que implica, 
por ejemplo, una calificación mí-
nima de ‘BBB-’ en escala de S&P 
Global o Fitch. Así, por ejemplo, 
estar ‘cerca’ o por debajo de ‘BBB-’, 
implica que una cantidad impor-
tante de fondos de inversión a 
nivel global ya no pueden invertir 
en estos instrumentos -aunque los 
inversionistas o los gestores de di-
chos portafolios ‘tengan confianza’ 
en que sí se pagarán-, detonando 
así ventas masivas de estos acti-
vos, con sus respectivas caídas de 
precio (o incrementos en la tasa de 
rendimiento, en el caso de instru-
mentos de deuda).
(3) Los organismos multilaterales. 
El Fondo Monetario Internacional 
(FMI) o la Organización para la 
Cooperación y el Desarrollo Eco-
nómicos (OCDE) -entre otros-, son 
contrapesos importantes también 
debido a la importancia que le dan 
los participantes de los mercados 
a sus opiniones. Sin embargo, hay 
algunas instituciones que pueden 
ser un contrapeso más relevante 
debido a la conexión que pueden 
tener con algunos países en parti-
cular. Este es el caso, por ejemplo, 
de la ‘Línea de Crédito Flexible’ 
con la que cuenta México desde 
2009, diseñada por el FMI para 
países “con un desempeño muy 
sólido”. Entonces, la remoción de 
esta línea de crédito significaría 
que México ya con cuenta con un 
desempeño muy sólido, lo cual 
mandaría una mala señal a los 
participantes de los mercados y 


