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ALERTA MOODY’S

Deterioro soberano, posible
Afirma que un menor crecimiento 
afectará la nota crediticia del país

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

Los recortes en las proyec-
ciones de crecimiento de 
México para 2019 y 2020, 
por parte del FMI y la mayor 
parte del mercado son nega-
tivas para el riesgo crediticio 
del país, debido a que aña-
den presión al desempeño 
fiscal a corto plazo de Mé-
xico, advierte la calificadora 
Moody’s.

Explicó que incluso la es-
timación del FMI está en el 
límite superior del rango del 
consenso y “si el crecimien-
to cae por debajo del 2%, lo 
que creemos que es cada vez 
más probable, esto agregará 
presión a un presupuesto ya 
ajustado este año”.

Pese a que esperan que 
la inversión privada pro-
porcione sólo un empuje 
al crecimiento limitado el 
próximo año, la inversión 
del gobierno en proyectos 
de refinerías de petróleo y 
ferrocarriles ya planificados, 
junto con un aumento del 
gasto social, podría dar lugar 
a un crecimiento modesta-
mente mayor en 2020.

Dijo que el gasto en pen-
siones y las transferencias 
sociales revitalizarán el con-
sumo el próximo año.

“Sin embargo, con un 
mayor gasto del gobierno 
es probable que se ponga 
presión adicional sobre sus 
cuentas fiscales y el perfil 
crediticio de México podría 
deteriorarse”, recalca.

Actualmente la agen-
cia mantiene la calificación 
de riesgo crediticio de Mé-
xico en A3 con perspectiva 
estable.

RECORTES
Moody’s detalla que los re-
cientes recortes a la esti-
mación de crecimiento, 
tanto del Fondo Monetario 
Internacional (de 2.5 a 2.1% 
en 2019 y de 2.7 a 2.2% en 

2020), como del sector pri-
vado, son negativas para 
la perspectiva crediticia de 
México en el sentido de que 
añaden presión al desem-
peño fiscal a corto plazo del 
país. “Un menor crecimien-
to pondrá a prueba la ca-
pacidad del gobierno para 
cumplir con los objetivos 
presupuestarios 2019 relati-
vamente austeros, mientras 
que el crecimiento impul-
sado por el gasto público 
a partir de 2020 generará 
probablemente déficits más 
amplios del sector público”.

En tanto, el presupuesto 
para el este año, que incor-
pora un superávit primario 
del 1% del PIB, limitará el 
gasto este año.

Precisó que la revisión a 
la baja del FMI a sus expec-
tativas de crecimiento para 
México está en línea con un 
atenuación de las expecta-
tivas para las perspectivas 
económicas de México para 
2019-20 compartidas por la 
vasta mayoría de los parti-
cipantes en el mercado, in-
cluidos nosotros, debido a 
una fuerte contracción de la 
inversión en el sector priva-
do, en el cuarto trimestre de 
2018, que probablemente no 
se recuperará en 2019. 

Y si bien el crecimiento 
probablemente se acelera-
rá en 2020, esto sería im-
pulsado por un mayor gasto 
social del gobierno y la in-
versión pública, en lugar de 
un repunte en la inversión 
privada.

“Creemos que esta caída 
en la inversión privada refle-
ja una menor confianza de 
los inversores en la dirección 
de la política y en general 
condiciones para los nego-
cios bajo la nueva adminis-
tración que asumió el cargo 
en diciembre, después de la 
cancelación no anticipada 
del aeropuerto de la Ciudad 
de México (Texcoco) a fines 
del año pasado”.

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

El Fondo Monetario Inter-
nacional (FMI) advierte del 
riesgo de que “la confian-
za de las empresas en Méxi-
co pueda verse socavada en 
caso de que se expandiera 
el rol del sector público en 
la economía; si se deteriora 
la posición fiscal o si surgie-
ran dificultades con 
respecto al nuevo 
acuerdo comercial 
con Estados Unidos 
y Canadá”.

En su análisis 
América Latina y el 
Caribe en 2019: Una 
expansión mode-
rada, el organismo enfatiza 
que, en el caso de México, las 
perspectivas siguen afecta-
das por la incertidumbre.

“Las proyecciones de cre-
cimiento para 2019 y 2020 
se revisaron a la baja (al 2.1% 
y al 2.2%, respectivamente), 
a causa del menor impulso 
de crecimiento en 2018, la 
incertidumbre respecto de 
las políticas económicas del 

PERSPECTIVAS DEL FMI

nuevo gobierno y las condi-
ciones monetarias y finan-
cieras, más restrictivas de lo 
esperado”.

El documento elaborado 
por el jefe del Departamento 
para el Hemisferio Occiden-
tal, Alejandro Werner, aña-
de que “la firme ejecución 
del prudente presupuesto 
de 2019, que apunta a man-
tener el superávit primario 

en 1% del PIB, será 
crucial para de-
mostrar el com-
promiso del nuevo 
gobierno con la 
responsabilidad 
fiscal y la reduc-
ción sostenida 
del coeficiente de 

deuda pública. El avance de 
las reformas estructurales, 
muy necesarias, podría im-
pulsar el crecimiento poten-
cial a mediano plazo”.

LA REGIÓN
El economista subraya que, 
“tras una serie de eleccio-
nes sumamente anticipadas 
en América Latina, aumen-
tó la incertidumbre en la 

implementación de las polí-
ticas económicas en algunas 
de las economías más gran-
des de la región, lo que afecta 
a las perspectivas”.

Por ejemplo, en Méxi-
co, la interrupción del pro-
yecto de construcción de un 
aeropuerto y cierto retroce-
so en algunas reformas de 
los sectores de la energía y la 
educación potenciaron la in-
certidumbre respecto de las 
políticas económicas en el 
país, enfatizó.

En Brasil, la fragmen-
tación del Congreso po-
dría crear obstáculos para 

la ejecución del ambicioso 
programa de reforma estruc-
tural, consolidación fiscal 
y reforma de las pensiones, 
abundó.

Calculó que América Lati-
na crecerá 2% este año y 2.5% 
en 2020. Existen varios ries-
gos que podrían afectar en 
mayor medida las perspec-
tivas de la región, advirtió, 
como por ejemplo, un au-
mento de las tensiones co-
merciales entre China y EU, 
o una desaceleración en al-
gunas economías importan-
tes, que podría determinar un 
menor comercio.

                FINANCIERO
El FMI dice que, 
si las condiciones 
financieras mun-
diales se endurecen 
más, se afectará el 
crecimiento de AL.

Un menor 
crecimiento 
pondrá a prueba 
la capacidad del 
gobierno para 
cumplir con 
los objetivos 
presupuestarios 
relativamente 
austeros de 2019, 
mientras que el 
gasto en 2020 
podría generar 
déficits.” 
 MOODY’S

PERSPECTIVA PARA 2019

BIVA apuesta a las 
50 colocaciones
POR ERÉNDIRA ESPINOSA
erendira.espinosa@gimm.com.mx

Para este año, la meta de la 
Bolsa Institucional de Valores 
(BIVA) es realizar 50 coloca-
ciones de diferentes instru-
mentos, aseguró María Ariza, 
su directora.

“Lo que nosotros hace-
mos es emisión de valores, 
de todo tipo, pueden ser ac-
ciones, deuda, fibras…con-
sideramos que este año 
pidiéramos estar pensan-
do en unas 50 emisiones de 
todo tipo, si las condiciones 
de los mercados son positi-
vas”, sostuvo. 

Sin embargo, la ejecuti-
va reconoció que, aunque ya 
hay más empresas interesa-
das en participar en el mer-
cado, porque han visto que 
hay opciones atractivas para 
fondearse e impulsar sus 
proyectos, del lado de la de-
manda hay retos por superar.

“La parte de la demanda 
es que tenemos que resolver, 

por más que haya apetito de 
los oferentes, porque hay una 
fuente competitiva de fon-
deo, contra otras fuentes. El 
problema es que esas emi-
siones se tomen. Necesita-
mos estar seguros de que la 
demanda está cómoda con el 
riesgo país, con la situación 
de los mercados en términos 
de volatilidad. Es importante 
que las condiciones se pres-
ten para que los inversionis-
tas tengan apetito”, explicó. 

Consideró que lograr di-
chas condiciones es parte de 
un trabajo conjunto, por lo 
que están trabajando tanto 
con las empresas, como con 
inversionistas nacionales e 
internacionales. 

La ejecutiva refirió que 
éste será el primer año en 
que competirán en todo el 
periodo con la Bolsa Mexica-
na de Valores, pues durante 
2018 sólo estuvieron activos 
a partir de julio, por lo que 
esperan que su participación 
en el mercado se incremente.

Foto: Eduardo Jiménez

María Ariza, directora de BIVA y Arturo Herrera, subsecretario de 
Hacienda, en el inicio de la plataforma de préstamo de valores.

PRÉSTAMO
Ayer, Santiago Urquiza, pre-
sidente de Central de Corre-
tajes, hizo el lanzamiento de 
MEIPresval, una platafor-
ma dedicada al préstamo de 
valores, que esperan crezca 
significativamente en los si-
guientes años, una vez que 
la normatividad permita que 
se realicen operaciones con 
acciones a cambio de un 
rendimiento. La plataforma 
ya funciona en el mercado 
de deuda, pero el potencial 
está en el de capitales, pues 
en mercados como Bra-
sil ha inyectado un 25% de 
bursatilidad. 

“El préstamo de valores es 

el talón de Aquiles para mu-
chos de los que estamos aquí, 
pero es importantísimo para 
el mercado de México, cuan-
do vamos a Estados Unidos 
hay más de mil participan-
tes, nosotros somos uno, dos 
o tres, al menos los que esta-
mos en plataformas, espere-
mos que esto cambie pronto”, 
dijo el ejecutivo. 

Destacó que en el último 
año se repartieron 120 millo-
nes de pesos en premios, las 
afores recibieron 50 millones 
de pesos en el periodo, pero 
falta mayor oferta, alrededor 
de 8 mil millones de pesos 
para completar la demanda 
existente. 

El peso ganó ayer 5 centa-
vos, al concluir la sesión en 
19.0015 unidades por dólar 
de mayoreo, en un ambiente 
de relativa calma, ya que los 
inversionistas aguardan la 
decisión de política mone-
taria de la Fed hoy, así como 
el inicio de las conversacio-
nes entre Estados Unidos y 
China en la búsqueda de re-
solver su disputa comercial.

La moneda mexicana se 
vio apuntalada por el avan-
ce del precio del petróleo; 
el West Texas Intermedia-
te (WTI) subió el martes un 
2.5% y se situó en 53.31 dó-
lares el barril, en reacción a 
las sanciones impuestas el 
lunes por el gobierno de EU 
a Petróleos de Venezuela.

Adicionalmente, los mer-
cados estuvieron muy aten-
tos a las votaciones en el 
parlamento británico so-
bre los siguientes pasos con 
relación al Brexit. Al final 
ganó la propuesta de la pri-
mera ministra Theresa May 
de buscar renegociar con 

GANAN PESO Y BOLSA

Mercados en México, 
con jornada positiva

la Unión Europea un mejor 
acuerdo de salida del bloque 
comunitario.

BOLSAS
Luego de un lunes rojo, ayer 
la cautela de los inversionis-
tas se mantuvo, generando 
datos mixtos entre los dife-
rentes indicadores. En EU, 
el Dow Jones avanzó 0.21%, 
el S&P 500 retrocedió 0.15% 
y el Nasdaq cayó 0.81%. En 
México la jornada fue po-
sitiva: el S&P BMV/IPC re-
puntó 0.17% y el FTSE BIVA 
en 0.18%. Según BX+ “Los 
inversionistas estuvieron 
atentos al tema del Brexit”.

 — Felipe Gazcón y Eréndira Espinosa

EXPECTATIVAS
Según CIBanco, el dólar 
podría fluctuar en la se-
mana entre 18.75 y 19.25 
pesos spot, dependiendo 
de la decisión de la Fed y 
la relación EU-China.

Un error, estatizar sectores económicos
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