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RIESGO SOBERANO DE MÉXICO 

De acuerdo con analistas, el USMCA ofrece certidumbre a los inversionistas  
y anticipan que el tipo de cambio se afiance por debajo de 19 pesos por dólar

POR FELIPE GAZCÓN
felipe.gazcon�gimm.com.mx

El consenso de los economis-
tas, no modificó su proyec-
ción para la tasa de interés de 
referencia para lo que resta 
del año, ya que el promedio 
de economistas la calcula en 
7.88%, a pesar de que ajusta-
ron al alza su estimado de tipo 
de cambio para fin de año a 
19.03 desde 18.92, establece 
la encuesta de expectativas 
del Banco de México. 

Para el siguiente año, el es-
timado de tipo de cambio lo 
calculan en 18.97 pesos por 
dólar, una décima menos que 
el mes anterior, cuando lo cal-
cularon en 18.98.

De acuerdo con el sondeo 
de septiembre, los analistas 
mantuvieron sin cambios su 
estimado de crecimiento en 
2.1%. Por su parte, para 2019 

los analistas modificaron su 
pronóstico de crecimiento li-
geramente al alza de 2.1 a 2.2 
por ciento. 

Acerca de los estimados de 
inflación para 2018 la media 
de analistas la ubica en 4.56 
desde 4.41% anual, lo que re-
presenta un alza res-
pecto al 4.41% de 
agosto observado en 
la encuesta anterior.

En lo referente a la 
inflación subyacente 
los especialistas del 
sector privado baja-
ron ligeramente su 
previsión a 3.54 para 
el cierre de 2018, desde 3.61%. 
Pero elevaron la proyección 
de 2019 a 3.47 por ciento, des-
de 3.42 por ciento.

Los expertos consideran 
que la incertidumbre políti-
ca interna es el principal fac-
tor que podría obstaculizar el 

crecimiento de acuerdo con 
los analistas. Entre los princi-
pales factores que, de acuer-
do con los analistas, podrían 
afectar el desempeño econó-
mico de México se encuen-
tran: la incertidumbre política 
interna con el 14% de las res-

puestas; la política 
de comercio exte-
rior con 13% de las 
menciones; la in-
seguridad públi-
ca con 12% de los 
comentarios; la 
impunidad y falta 
de Estado de de-
recho 10%; y 5% 

corrupción con el 6% de las 
respuestas.

El porcentaje de analistas 
que consideran que el clima 
de negocios mejorará en los 
próximos seis meses bajó a 34 
desde 35% de la encuesta de 
agosto.
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El porcentaje de 
economistas que 
prevé que el clima 
de negocios perma-
necerá igual subió a 
53 desde 48%.

PREOCUPA EL SECTOR AUTOMOTRIZ

La moneda nacional 
tuvo una ganancia 
de tres centavos 
POR FELIPE GAZCÓN
felipe.gazcon�gimm.com.mx

El peso mexicano logró el lu-
nes una apreciación de tres 
centavos, al intercambiarse 
en 18.68 por dólar de mayo-
reo, luego de que en las pri-
meras horas del día, el tipo 
de cambio tocó un mínimo 
de 18.50 pesos por billete 
verde, bajando más de 20 
centavos, debido al anun-
cio de que Canadá y Estados 
Unidos lograron, en el último 
minuto, un entendimiento 
comercial, el cual permite un 
renovado acuerdo comercial 
que incluye a México y se de-
nominará USMCA. 

En ventanillas bancarias 
el dólar bajó a 19 pesos para 
su venta, en promedio.

Economistas explica-
ron que la moneda nacio-
nal mostró poco margen de 
apreciación y borró sus ga-
nancias durante la sesión 
debido a que en el piso de 
18.50 por dólar se dispararon 
las compras que elevaron la 
demanda por dólares, lo que 
contribuyó con la corrección 
al alza del tipo de cambio.

Se registró una actitud de 
cautela en el mercado, ya 

que persisten dudas sobre los 
efectos del nuevo acuerdo 
sobre la economía mexicana.

Uno de los riesgos está en 
el sector automotriz, ya que 
en caso de que Estados Uni-
dos decida gravar las impor-
taciones automotrices bajo la 
“Sección 232”, las provenien-
tes de México estarían exen-
tas de dicho arancel hasta un 
determinado nivel, pero en 
una carta paralela se deter-
mina que de entrar en vigor 
aranceles a las importacio-
nes automotrices, se permiti-
rá a México la exportación sin 
aranceles a dos millones 600 
mil vehículos de pasajeros y 
camiones ligeros, así como 
108 mil millones de dólares 
de autopartes. 

Datos de la AMIA revelan 
que en 2017 México exportó a 
Estados Unidos alrededor de 

dos millones 335 mil unida-
des entre coches y camiones 
ligeros. Si se considera que el 
crecimiento promedio de las 
exportaciones en unidades 
durante los últimos tres años 
(7.6%) se mantiene hacia 
adelante, el techo de expor-
taciones libres de impuestos 
sería alcanzado a comienzos 
de 2019, por lo que las ex-
portaciones adicionales en 
años subsecuentes estarían 
gravadas.

El techo para las expor-
taciones de autopartes es 
más generoso, pues al 2017 
se exportaron 22.75 mil mi-
llones de dólares. El límite 
exento de aranceles, si Es-
tados Unidos decidiera im-
ponerlos, sería de 108 mil 
millones de dólares, el cual 
se estima que se alcanzaría 
en 2039.

51.1
PUNTOS

se ubicó el índice 
manufacturero del 

IMEF en septiembre

POR CAROLINA REYES
carolina.reyes�gimm.com.mx

La desaceleración eco-
nómica registrada en el  
primer semestre del año 
podría haber llegado  a su 
fin, toda vez que se espera 
que el tercer y cuarto tri-
mestre de 2018 se registre 
un repunte, apoyado en el 
sector de servicios, señaló 
Fernando López Macari, 
presidente del Instituto 
Mexicano de Ejecutivos de 
Finanzas (IMEF). 

En conferencia de pren-
sa, López Macari dio a co-
nocer los resultados del 
Indicador IMEF del Entor-
no Empresarial Mexicano, 
que en septiembre el índi-
ce manufacturero registró 
una caída de 0.2 puntos y 
se ubicó en 51.5 unidades 
en su serie desestaciona-
lizada. Así, el Indicador se 
mantuvo en zona de ex-
pansión, por arriba de los 
50 puntos por dieciséis 
meses consecutivos.

En tanto, el indicador 
No Manufacturero aumen-
tó 1.4 puntos en su serie 
desestacionalizada, para 
ubicarse en 51.6 unidades; 
también en la zona de ex-
pansión, de acuerdo con 
los resultados del IMEF.

CRECIMIENTO

El IMEF 
anticipa 
mejoría INVERSIÓN EXTRANJERA DIRECTA		

(Miles de millones de dólares)

Fuente: Moody’s con datos de Banxico

Fuente: Banco de México

Acuerdo, favorable para 
la calificación: Moody’s 

El nuevo acuerdo, 
establecido para 
su ratificación a 
finales de noviem-
bre, aumenta la 
confianza del mer-
cado, y por ende 
es positivo para 
los perfiles credi-
ticios de los tres 
soberanos.”

ATSI SHETH
DIRECTORA GENERAL  

DE MOODY’S

POR FELIPE GAZCÓN
felipe.gazcon�gimm.com.mx

La firma del Acuerdo Esta-
dos Unidos, México y Canadá  
(USMCA por sus siglas en in-
glés), es favorable para la ca-
lificación de riesgo crediticio 
de México, al igual que la de 
sus socios, afirmó Atsi Sheth, 
directora general de Moody’s.

“El nuevo acuerdo, firma-
do tan sólo unos minutos an-
tes de expirar el plazo fatal, 
establecido para su ratifica-
ción a finales de noviembre, 
aumenta la confianza del 
mercado, y por ende es po-
sitivo para los perfiles credi-
ticios de los tres soberanos”, 
enfatizó.

Sus efectos en los perfiles 
crediticios de las empresas 
automotrices, agrícolas y de 
lácteos, variarán dependien-
do de los detalles específicos 
que establece el acuerdo co-
mercial, advirtió Atsi Sheth.

CERTIDUMBRE  
EN INVERSIÓN
Alejandro Saldaña, gerente de 
análisis Económico de Grupo 
Financiero BX+, dijo en en-
trevista con Excélsior que el 
acuerdo alcanzado entre los 
tres países socios de Nortea-
mérica brindará certidumbre 
a la inversión y permitirá que 
el tipo de cambio se consoli-
de por debajo de los 19 pesos 
por dólar.

“Asimismo, el  acuer-
do posibilitará a Banxico ya 
no subir su tasa el próximo 
jueves; es decir, se refuerza 

nuestra previsión de que el 
banco central dejará sin cam-
bio la tasa de referencia en 
7.75%, en su decisión de po-
lítica monetaria del próximo  
4 de octubre”, enfatizó.

Entre los argumentos por 
los que no se espera un alza de 
tasa de Banxico, expuso que 
uno de los principales riesgos 
en el país consistía en no tener 
certeza acerca de este acuer-
do, por lo que una vez des-
cartada esta incertidumbre se 
reduce la volatilidad en el tipo 
de cambio, y por ende dismi-
nuye el impacto que la pari-
dad tiene en los precios. A esto 
se debe sumar el hecho de 
que la inflación subyacente ha 
tenido una tendencia a la baja 
en los últimos meses, la cual 

es considerada como el indi-
cador relevante para la deci-
sión de política monetaria.

Agregó que el diferencial 
en la tasa de interés entre Mé-
xico y EU sigue muy amplio, 
en 5.5 puntos porcentuales, 
el cual se considera suficien-
te para retener a los capitales, 
toda vez que en algún mo-
mento llegó a bajar a tres pun-
tos porcentuales.

Economistas de Banorte 
expresaron que la noticia del 
USMCA ayudará a reducir la 
volatilidad, en particular del 
tipo de cambio, además de 
que disipará la incertidumbre 
de un impacto adverso en la 
inflación hacia a delante.

“En particular, para la 
decisión de este jueves, 

consideramos que Banxico 
no moverá la tasa de referen-
cia después del anuncio del 
fin de la negociación del TL-
CAN”, recalcaron.

Alejandro Saldaña añadió 
que el USMCA eliminará la 
incertidumbre para la inver-
sión, al darle certeza jurídica 
a la continuidad del comer-
cio y los contratos en el sector 
energético, y también el eli-
minarse la cláusula del sunset, 
originalmente propuesta por 
EU que pretendía dejar abier-
ta la posibilidad de extinguir el 
pacto comercial en su revisión 
cada cinco años, si alguna de 
las partes así lo solicitaba.

Entre las novedades del 
acuerdo, Saldaña comen-
tó que se incluye un capítulo 
para abolir la corrupción y el 
soborno, así como para fo-
mentar la transparencia en la 
inversión en los tres países. 
Se establecen medidas para 
homologar las revisiones en 
el transporte de mercancías 
y para mejorar la comunica-
ción, con el fin de combatir el 
comercio ilegal.

En el comercio digital se 
crea un marco jurídico para 
la protección de datos de los 
usuarios, para dar mayor se-
guridad a los clientes en línea.

En materia de energía, Mé-
xico mantiene su soberanía 
energética y se acuerda mayor 
protección a la propiedad in-
telectual, entre otros cambios.
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Sin cambio, previsión de la tasa 
de referencia del banco central
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El peso registra leve avance 
tras presentarse el USMCA

Tasa de Fondeo interbancario (cierre del 4T.) 				  
Expectativa para 2018	 7.88	 7.88	 7.75	 7.75
Expectativa para 2019	 7.30	 7.39	 7.25	 7.25
Crecimiento del PIB (Var. % anual)				  
Expectativa para 2018	 2.14	 2.13	 2.10	 2.10
Expectativa para 2019	 2.16	 2.17	 2.10	 2.20
Tipo de cambio Peso/Dólar (cierre del año)	 			 
Expectativa para 2018	 18.92	 19.03	 18.90	 18.97
Expectativa para 2019	 18.98	 18.97	 18.80	 18.90
Inflación General (dic.-dic.)				  
Expectativa para 2018	 4.41	 4.56	 4.47	 4.50
Expectativa para 2019	 3.74	 3.80	 3.68	 3.70

7.88
POR CIENTO

es la proyección 
para el nivel de 

la tasa del banco 
central


