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Muchos contrastes entre inversionistas, mercados y calificadoras

dwertach@yahoo.com

linicio del gobierno de Andrés Ma-
nuel Lopez Obrador ha venido a ge-
nerar incertidumbre, pero también
muchos contrastes entre lo que suce-
de, sedice, se analiza, se especulayse promue-
ve. Es muy probable que el tema sea la nueva
forma de comunicacion, muy diferente a
Gobiernos pasados, asicomo lanueva politica
economicaysocial que llevaacabo.

El querer promover grandes cambios para
corregirlo queel Gobiernoconsideraqueseha
hecho muy mal en el pasado ha originado di-
ferentesinterpretaciones, que al final generan
unacomunicacion y anslisis con escenarios
COnMrastantes.

Bank of America dio a conocer una en-

cuesta entre gestores de portafolios en donde
consideran que las condiciones actuales v fu-
turas podrdn llevar a una pérdida de grado de
inversion para México. Sinembargo, las califi-
cadoras crediticias ven lejosdicho escenario.

Existe el riesgo de un bajo crecimiento de
la economia mexicana que pueda llevar aun
menor ingreso y también a poner en riesgo la
disciplina fiscal ante una serie de compromi-
505 por programas sociales.

En el mercado se ha venido revisando a la
baja la prevision de crecimiento de 2019 ante
unadesaceleracion en el consumo, un crédito
creciendo a ritmos de un digito y en algunos
casos con minima expansion (elevado nivel
en tasas de interés), un bajo nivel de inversion
privada por un bajo nivel de confianza yala
espera de laratificacion del T-MEC por los tres
Congresos, siendo para nosotros muy impor-
tante que Estados Unidos yCanadalo hagan.
Habra que ver si buscan cambios o lo ratifican
COmoesta,

Porotrolado, Moody'sreviso las calificacio-
nes de contraparte de los cuatro bancos mas
grandes en México, aunque deja claro que no

significa un riesgo para disminuir su propia
calificacion. No obstante, considera que si
existe un bajo nivel de crecimiento, la corre-
lacion PIB vs. préstamos bancarios (en donde
loscréditosrepresentanalrededor de 2000 del
PIB) podria generar bajas enlascalificaciones.

En semanas anteriores se disminuyd la ca-
lificacion de Pemex por parte de Fitch, pero
considera que no necesariamente se debera
bajar la calificacién soberana de México.

Lo que sabemos es que las calificadoras
estan dando tiempo al Gobierno a ejecutar
accionesencaminadas amejorar el riesgofiscal
de Pemex (estamos en espera de conocer el
Programa de fortalecimiento fiscal de la pa-
raestatal), yserdenel sepundosemestre delano
cuandorevisen lanota soberanade nuestrana-
cion. Perotambién han dejado en claro queda-
tos“duros” serdn muy hien analizados y ienen
quevercon el riesgo sobre la deuda priblica, la
deuda/PIBylacuentacorriente, entreotros.

Lo que vemos es mucha informacicon, con
anilisis y puntos de vista diferentes que al
final generan incertidumbre sobre nuestros
mercados.

El peso mexicano inicié yaunrebote técni-
coalalza. Comentamos que en febrero debera
retornar haciala zona de 19.60 (interbanca-
rio), lo cual ha ido haciendo, pero que entre
marzo y julio habra mucha volatilidad en los
mercados y el peso mexicano estara inmerso
enesto.

Comienza el periodo de reportes corpo-
rativos para el mercado accionario que se
encuentra distante del movimiento de los
mercados americanos, pero con poco atrac-
tivo ante una expectativa de bajo crecimiento
eneste 2019.

Las tasas de interés ya iniciaron un rebote
en la parte media-larga después de un enero
optimista y de demanda al haber entrado al
mercado de dinero cuatro mil 240 millones
de pesos. De corto plazo, el Banxico dejé sin
cambhio la tasa de referencia en 8.25% anual.
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