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STANDARD & POOR’S TAMBIÉN RATIFICÓ LA CALIFICACIÓN A INICIOS DE MES

Fitch mantiene nota de México en 
“BBB+” con perspectiva Estable
La incertidumbre sobre el resultado electoral crecerá a medida que  
se acerquen los comicios y se sumará a la preocupación por el TLCAN

Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

FITCH RATINGS se convirtió en la 
segunda agencia que sostiene la ca-
lificación soberana de México sin 
cambios en menos de un mes, si-
guiendo el paso a Standard & Poor’s. 
En este caso, Fitch la dejó en “BBB+”/
perspectiva Estable, tres escalones 
arriba del grado de inversión.

Tras enfatizar que la economía 
ha mostrado resiliencia a los cho-
ques externos como ha sido la in-
certidumbre por la renegociación 
del Tratado de Libre Comercio de 
América del Norte (TLCAN), pun-
tualizó que enfrenta el riesgo de 
mayor volatilidad ante la proximi-
dad de las elecciones de julio.

En este sentido, detallaron que 
bajo “una administración liderada 
por el candidato izquierdista Andrés  
Manuel López Obrador, existe el 
riesgo de una implementación más 
lenta de las reformas, especialmen-
te en el sector energético, una mayor 
reorientación de la política econó-
mica hacia una mayor intervención 
estatal y un gasto fiscal más alto”.

En este contexto, se puede espe-
rar que se intensifique la volatilidad 
del mercado financiero, desde antes 
de las elecciones de julio o después, y 
representen otro obstáculo para la in-

versión y el crecimiento económico.
En una nota que acompaña la 

ratificación de la calificación cre-
diticia que tiene México en la agen-
cia argumentó que habrá controles, 
equilibrios institucionales y salva-
guardas constitucionales sobre al-
gunas de las reformas estructurales 
que podrían evitar una salida rápi-
da y marcada (de capitales) bajo 
esta administración.

En el análisis, dirigido por la 
analista Shelly Shetty, enfatizan 
que la incertidumbre sobre el re-
sultado electoral crecerá a medi-
da que se acerquen los comicios, 
lo que a su vez se alimentará de la 
preocupación sobre el resultado de 
la renegociación del TLCAN.

TARIFAS DE NACIÓN MÁS 
FAVORECIDA, IMPACTO NEGATIVO

Acerca de la negociación del 
TLCAN  destacan que su escenario 
base sigue siendo que el resultado 

no será disruptivo ni dislocará el 
acuerdo con Estados Unidos.

De cualquier forma, dijeron que 
“no se puede descartar la termina-
ción del acuerdo”.

Bajo este panorama, “la mayoría 
de las exportaciones podrían tener 
un relativamente modesto impacto 
aun si entraran en funciones las ta-
rifas de la Nación Más Favorecida”.

Lo anterior, toda vez que la in-
seguridad acerca del resultado y 
transición dejará volatilidad en los 
precios de los activos “y potencial-
mente afectará en la inversión y 
expectativas de crecimiento”.

LAS FORTALEZAS

La agencia calificadora enfatizó 
que la diversificación de la econo-
mía mexicana ha sido uno de los 
elementos que sostienen la nota de 
México sin cambios, así como las 
políticas que se han dirigido a ase-
gurar la estabilidad macroeconó-
mica y a frenar los desequilibrios.

Destacaron, como parte de las 
fortalezas, un Producto Interno 
Bruto (PIB) creciente en tasas de 
hasta 2%; de hecho, consideran 
que se mantendrá fluctuando entre 
2 y 2.4% de aquí al 2019, una tasa 
que estaría sujeta a que se cumpla 
el escenario base donde el acuerdo 
comercial se mantiene.

En agosto pasado, la agen-
cia cambió a Estable la perspecti-
va de nota soberana que tenía so-
bre México, al haberse reducido los 
riesgos sobre el desempeño eco-
nómico y la deuda pública. Previa-
mente, durante ocho meses, man-
tuvo la perspectiva en Negativa, un 
mes después del triunfo de Donald 
Trump a la Presidencia de Estados 
Unidos, pues “aumentó el riesgo 
de una renegociación del TLCAN”.

S&P Y MOODY’S

Al inicio de marzo, la agencia califi-
cadora Standard & Poor’s (S&P) ra-
tificó la nota soberana de México en 
“BBB+”/perspectiva Estable, pero 
advirtió que “un cambio negativo” 
en las políticas económicas o fisca-

les posteriores a las elecciones po-
dría llevarles a bajar la calificación.

Moody’s es la agencia que ubica 
a México en la nota crediticia más 
alta, que es “A3”, pero con pers-
pectiva Negativa.

Los economistas de la agencia 
esgrimieron que el perfil crediti-
cio y el desempeño macroeconó-
mico de México se mantendrán sin 
afectación, con una serie de aná-
lisis y seguimiento sobre la nego-
ciación del TLCAN y las elecciones 
presidenciales. 

El analista soberano de Moody’s, 
Jaime Reusche, advirtió que la de-
mora en la conclusión del proceso 
de renegociación alimentará incer-
tidumbre del mercado.
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La agencia calificadora enfatizó que la diversificación de la economía ha si-
do uno de los elementos que sostienen la nota de México sin cambios. foto:  
shutterstock

2%
es la tasa

sobre la que esperan que  
se mantenga el crecimiento 

del PIB de México.

REPORTE DEL CONSEJO DE ESTABILIDAD DEL SISTEMA FINANCIERO

Elecciones, entre los riesgos que alimentan entorno complejo
Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

LA ECONOMÍA mexicana y su siste-
ma financiero continuarán enfren-
tando un entorno externo complejo, 
que se alimentará de factores de ries-
go domésticos como la incertidum-
bre por las elecciones, advirtieron 
autoridades y supervisores congre-
gados en el Consejo de Estabilidad 
del Sistema Financiero (CESF).

Admitieron que el proceso elec-
toral en México podría generar epi-
sodios de volatilidad en los próxi-
mos meses.

En la 31a sesión ordinaria del 
CESF, presidida por el secretario 
de Hacienda y Crédito Público, Jo-
sé Antonio González Anaya, y en 

presencia del gobernador del Ban-
co de México (Banxico), Alejandro 
Díaz de León, admitieron que “aún 
persiste incertidumbre sobre el fu-
turo de la relación bilateral entre 
México y Estados Unidos”.

Esto, a pesar de que consideran 
que “se han logrado avances en la 
negociación del Tratado de Libre 
Comercio de América del Norte”.

En la reunión esgrimieron 
que, en este entorno, la economía 
mexicana se ha mostrado resilien-
te, resultado de la fortaleza de sus 
fundamentos macroeconómicos y 
las reformas estructurales.

Precisaron que las autoridades 
han adoptado acciones de política 
encaminadas a reforzar dichos fun-
damentos y preservar el funciona-

miento ordenado de los mercados 
financieros. Destacaron la ejecu-
ción de las reformas estructurales, el 
proceso de consolidación fiscal y una 
política monetaria enfocada en pro-
curar la estabilidad de precios.

SOLVENCIA BANCARIA

Destacaron que la banca mantiene 
una capitalización sólida y niveles 
de liquidez razonables.

“Esto sugiere que el sector ban-
cario se mostraría resiliente ante 
diversos choques y que continuaría 
cumpliendo adecuadamente con 
su función de canalizar el crédito al 
sector no financiero”, expusieron.

Las medidas prudenciales a las 
que está sujeta la banca en sus po-
siciones en moneda extranjera y 

las reglas de capitalización y liqui-
dez han contribuido a que la vola-
tilidad en los mercados no haya re-
presentado un riesgo directo para 
la solvencia o liquidez de las insti-
tuciones bancarias nacionales”.

Anticipa que las pruebas de es-
trés que se publicarán a finales de 
marzo, en el Informe Anual del 
Consejo de Estabilidad, “apuntan 
a que el sistema financiero nacional 
cuenta con el capital suficiente pa-
ra hacer frente a choques adversos”.

De acuerdo con las autoridades 
reunidas, “las señales incipientes 
de una mayor inflación en algunas 
economías avanzadas podrían pro-
piciar un proceso de normalización 
de las políticas monetarias menos 
gradual al anteriormente previsto”.

De darse el caso, podrían pre-
sentarse nuevos episodios de vo-
latilidad financiera internacional y 
condiciones financieras más res-
trictivas en las economías emer-
gentes. Y es en este contexto que “es 
previsible que la economía mexica-
na y su sistema financiero conti-
núen enfrentando un entorno ex-
terno complejo”.

El CESF está integrado también 
por el subsecretario de Hacienda, 
tres subgobernadores del Banxi-
co, los presidentes de la Comisión 
Nacional Bancaria y de Valores, de 
la  Comisión Nacional de Seguros y 
Finanzas y de la Comisión Nacional 
de Ahorro para el Retiro, y el se-
cretario ejecutivo del Instituto de 
la Protección al Ahorro Bancario.


