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Fragil estabilidad crediticia y certidumbre

politica bajo la mira
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aminominado... Enlos

ultimos anos las presio-

nes para nuestra fragil
economia se exacerbaron.

Lallegada a la presidencia de EU del
polémico mandatario Donald Trump
movid de siibito el tablero y derivé en
una absoluta transformacion de lasrela-
ciones politicas y comerciales con nues-
tro principal socio.

Asimismo, al interior del pais las pre-
siones econdmicas y la implementacion
de politicas poco ortodoxas se traduje-
ron en la cancelacién de grandes pro-
yectos de infraestructura como el NAIM,
una situaciéon que elevé la temperatura
al denso caldo de riesgos.

En ese contexto, ya desde 2019 las
firmas calificadoras echaron mano
de las tijeras y recortaron la nota cre-
diticia del pais. En el caso de Fitch, al
mando de Carlos Fiorillo, la evalua-
cion para México pasd de BBB+ a BBB
en junio, luego de una caida del 4% en
la inversion.

Por si fuera poco, en este inverosimil
2020 la llegada de la pandemia derivada
por el Covid-19 generd nuevas inquietu-
des sobre la solvencia fiscal del pais y su
capacidad para recuperarse tras la deba-
cle econdmica. Ante los nubarrones en
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mayo la calificacién soberana se reviso
desde BBB a BEB-...

Sensatez y crecimiento... Sibien ahora
se mantiene una perspectiva estable, la
realidad es que el horizonte es de ex-
trema vulnerabilidad, Charles Seville,
director de Soberanos de la calificadora
Fitch Ratings, hace ver que en este 2020
el PIB de México podria sufrir una con-
traccion del 8.9%, por arriba de la media
de las economias emergentes,

Lo anterior se explica por la pirrica
respuesta fiscal de apenas 0.7% del PIB,
una de las més bajas de todos los sobera-
nos que se analizan,

Como quiera, aun sin medidas con-
traciclicas contundentes, la deuda del
pais cerrara el ano con un incremento
de entre 6 y 7 puntos porcentuales para
acercarse al 50% del PIB.

Amén de que el costo de dicha “sen-
satez” sera palpable en el crecimiento
del largo plazo. Hacia 2021 el avance
sera de apenas 4% y en los afios sub-
secuentes, ya con una vacuna efectiva,
el dinamismo podria acotarse hacia
2.5%. A ese ritmo no sera sino hasta
2024 que se podria alcanzar una plena
recuperacion...

Cuando no llueve, llovizna... Ademis
preocupaciones adicionales ennegrecen
el panorama. Si bien el T-MEC ofrece una

relativa certidumbre, persiste el nervio-
sismo de nuevas tensiones en las relacio-
nes con la entrante administracién de EU.

No obstante, el verdadero foco rojo
estara en la credibilidad en torno a la
politica macroecondémica del pais, la for-
taleza del Estado de derecho y la autono-
mia de las instituciones.

Seville reconocié que si bien ayer
quedé en pausa la discusion sobre la re-
forma al Banco de México, este tipo de
acciones adicionan al nerviosismo, mer-
man la inversién y el crecimiento y sin
duda podria llevar a una menor nota cre-
diticia. Asi que calificacién estable entre

RESPIRA PESO TRAS PAUSA
ENLEY BANXICO

El respiro... Ayer luego de que Diputa-
dos aplazaran la discusién para aprobar
la Ley de Banxico, el peso recuperé terre-
no frente al délar. En la jornada nuestra
divisa terminé con una apreciacion de
1.60% para alcanzar los 19,29 pesos por
dodlar.

Cabe destacar que desde la semana
pasada, el riesgo en relacién con dicha
reforma llevé a nuestra moneda a depre-
ciarse cerca de un 2%. Solo el lunes ter-
mino cerca de los 20.23 pesos por doélar.
Como ve un riesgo evidente que atiza la
volatilidad...
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