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| pasado 25 de ocwibre, ¢l Banco de
Meéxico publicd su reporte anual sobre
ol sistema linanciero. Se reconoce que
desde su altima edicion en octubre de
2017 México ha presentado condiciones
de alia incertidumbre por [aclores ex-
Lernos ¢ inlernos; sin embargo, se logro
actuar de forma oporiuna y el pais absorbio adecua-
damente los aumentos de las tasas de interés por
¢l banco central de Estados Unidos, conocido como
FED, asi comao los ajusies en ol tipo de cambio, Sefalan
aue la solidey que ha mantenido el sisiema linanciero
junio con una politica monetaria prudente y lirme, nos
sllla en una mejor posicion para enlrentar la incerti-
dumbre por venir.

Conviene hacer mencion de los lactores a los que hie-
mos estado expuesios; por una parie, la disparidad de
crecimiento cnire las cconomias mas avanzadas, esto
es, ¢l riomo de crecimicnto acelerado que ha mosirado
Estados Unidos versus una desaceleracion economica
en La Union Europea; otro lactor es la mayor volatilidad
en los mercados lnancieros internacionales y menor
apetito de riesgo en medio de crisis de paises emergentes
como Argentina y la guerra comercial arancelaria que ha
impuesto Estados Unidos; la voladlidad provocada por
¢l uro de la relacion comercial con Estados Unidos v
Canadi v linalmenie, las elecciones presidenciales.
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El estudio muesira la sitnacion de México en cuanto
asu ciclo coondmico, es decir, la NMueinacion nawral gue
licne la coconomia en periodos de expansion, donde los
inversionisias buscan oporiunidades mas arriesgadas
versus periodos contraccion, siendo las decisiones de
inversion mas conscrvadoras. México ha wenido en los
nlimos 14 afos un crecimicento sostenido de nancia-
micnio versus el PIB, llegando en 2018 a niveles tan altos
como los de 1996,

Semuestra un analisis profundo gque wma en cuenta
58 variables para evaluar el riesgo gue tiene ¢l sistema
linancicro como un wdo; s observa gue las caracterisii-
cas asociadas al apetito de ricsgos esian en niveles muy
alos. Lo anterior podria indicar que estamos llegando ala
parte mas alta del ciclo ceonomico y que pronto veremos
una desaceleracian.

(o dato interesanie reporado es la evaluacion del
riesgo soberano, es decir, ¢l ricsgo que wenemos como
pais para cumplir con nuestras obligaciones; los inver-
sionistas a nivel internacional toman como referencia
las evaluaciones que hacen las agencias calilicadoras v
durante 2018 las principales agencias como Fitch Ratings,
HR Ratings, Moody's v Standard & Poor’s, manilestaron
lanto la conlianza cn la solider macroccondmica de
Mixico pero lambicn resaliaron su preocupacion por el
posible debilitamicnto en la consistencia en el marco de
politicas macroccondmicas y perspectvas incierias en el
SCCLOT CNeTgEico o infracsiracira,

Los riesgos se han materializado. Una semana des-
pués de que ol Banco de México publicara ol reporie las
preocupaciones delas calilicad oras se hicieron realidad.
Mo hay certidumbre para ol inversionisia inlernacional,
Fitch nos baja la calilcacion. Sobre aviso no hay engaiio.,
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