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LA PERSPECTIVA Estable en la cali-
ficación de México indica que ahora 
hay más factores positivos que permi-
ten generar expectativas para un pe-
riodo más largo, admite la analista so-
berana de Fitch, Shelly Shetty.

Desde Nueva York, explica que  aún 
es temprano para pensar en un up-
grade (aumento) en la nota soberana, 
pues actualmente está en el techo del 
escalón “BBB” de grado de inversión.

El nivel que sigue al “BBB+”, don-
de se encuentra México, correspon-
de a los emisores calificados con “A”, 

“que además de ser grado de inversión 
tienen un perfil crediticio más robus-
to y consolidado”.

Entrevistada por El Economista, 
dice que para moverse al siguiente 
nivel México tendría que mejorar los 
fundamentos de su crecimiento, que 
por años se ha mantenido por deba-
jo incluso del que tienen sus pares de 
calificación.

Otros determinantes serían el forta-
lecimiento de la confianza de inversio-
nistas para atraer sus capitales, así co-
mo generar ahorros mucho más sólidos.

Sin olvidar que tendría que estabi-
lizarse la situación financiera del go-
bierno de manera que la deuda públi-
ca se reduzca, acota.

Dice que el clima de inseguridad, 
violencia y corrupción son factores 
que limitan las decisiones de inver-
sión, imponiendo así altos costos al 
crecimiento de la economía y los emi-
sores con mayor calificación se carac-
terizan por un mayor respeto al Esta-
do de Derecho.

Por ahora, la nota soberana de Mé-
xico se encuentra en una perspecti-
va Estable, que indica que no hay ele-
mentos para esperar un downgrade ni 
un upgrade, matizó.

La especialista explicó que no exis-
ten calendarios predeterminados pa-
ra las revisiones de calificación de los 
emisores soberanos y que el cambio 
en la perspectiva de calificación se dio 
en el periodo previsto de 18 a 24 meses, 
en el que se tenía que evaluar las con-
diciones de la economía para mante-
ner su calificación, como sucedió, o 
sufrir un downgrade.

RESILIENCIA Y CONSOLIDACIÓN

A unas horas de haber anunciado el 
cambio a Estable en la perspectiva 
de calificación, la analista soberana 

explica que los fundamentales que 
se habían visto como factores de de-
bilidad se han matizado.

Estaba el riesgo de un mayor de-
terioro de las exportaciones mexica-
nas hacia Estados Unidos y la inte-
rrupción del flujo de remesas hacia 
el país, lo que habría generado debi-
lidad en el desempeño de la econo-
mía, consideró.

Al paso de estos siete meses, ar-
gumentó, hemos visto la resilien-
cia de la economía mexicana a la vo-
latilidad que le afectó desde que se 
completaron las elecciones presi-
denciales de Estados Unidos.

Por supuesto que tiene que ver 
con el contrapeso que ha hecho el 
Congreso de EU y las instituciones 

públicas a propuestas del Ejecutivo, 
pero ciertamente ha bajado la in-
certidumbre y se han fortalecido los 
prospectos para México, recordó.

De acuerdo con ella, este cam-
bio en las perspectivas ha sido fun-
damental para el fortalecimiento del 
peso, que a su vez se ha convertido 
en un determinante para estabilizar 
la tendencia de la deuda pública.

RESPUESTA DE AUTORIDADES,  
OTRA FORTALEZA

La analista soberana de Fitch con-
sidera que los prospectos divulga-
dos de Estados Unidos para la re-
negociación del tratado comercial, 
que iniciará el próximo 16 de agosto, 
pueden facilitar la modernización 
del acuerdo y fortalecer las venta-
jas competitivas para los productos 
mexicanos.

Además considera que la respues-
ta que las autoridades financieras 
mexicanas han tenido a los choques 
externos que se han presentado,  así 
como los pasos para mejorar el ba-
lance fiscal han sido en la dirección 
correcta.

“Al paso de siete meses hemos vis-
to la resiliencia de México y que se 
alcanzará el superávit objetivo con 
los recursos transferidos por el ban-
co central conforme a la ley. Estas 
mejores condiciones y la intención 
anunciada del secretario Meade pa-
ra dirigir un nuevo ajuste para el año 
entrante ubican a México en una 
posición más sólida rumbo a la con-
solidación fiscal y estabilización”, 
finalizó.
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las presiones de gasto como son las 
pensiones, mayores pagos de intere-
ses y reducir la presión sobre el pago 
de capital.

CLIMA POLÍTICO CON IMPACTO 
ECONÓMICO

En el análisis consignaron que el cli-
ma político podría presionar con 
fuerza conforme se aproximen las 
elecciones del 2018.

Sin embargo, enfatizaron que 
“Fitch no espera una gran desviación 
en el rumbo de las políticas econó-
micas bajo un nuevo gobierno dados 
los controles y equilibrios institucio-

nales que tiene el país”.
En esta etapa aún temprana para 

el ciclo político, aseveraron, “la elec-
ción del 2018 se puede anticipar al-
tamente competitiva. Prevemos un 
incremento de la incertidumbre rela-
cionado con el ciclo de las elecciones 
que podría generar vientos en contra 
para los inversionistas, con efecto en 
el crecimiento del año próximo”.

Además, consignan que podría 
presentarse un bloqueo legislativo 
después de las elecciones, si es que el 
partido gobernante no alcanza la ma-
yoría en el Congreso.
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tuación similar, donde la perspectiva 
cambia a Negativa, la firma está otor-
gando un plazo de 18 a 24 meses pa-
ra verificar algún cambio en las con-
diciones económicas y financieras 
del emisor, que pueda justificar que 
se confirme una de tres probabili-
dades de recorte de calificación, un 
downgrade.

Es decir, al correr el mes 17 en 
Moody’s, restan aún siete meses en 
los que podría dar un veredicto pa-
ra retirar a México de la máxima ca-
lificación que ha tenido, en cuyo caso 
continuaría siendo grado de inver-
sión, pero en una escala más baja.

O cambiarle la perspectiva a Es-
table, que indicaría que “en un ho-

rizonte de calificación de dos a 
tres años, no se esperan cambios 
mayores”.

De acuerdo con Oviedo, el merca-
do ya había descontado este cambio 
en la perspectiva de calificación para 
México, y era evidente en la aprecia-
ción del peso mexicano.

Una perspectiva Negativa señala 
que hay elementos en las condiciones 
financieras y económicas del emi-
sor que pueden conducir a una me-
nor fortaleza en su capacidad de pago, 
explicó aparte Sebastián Briozzo, di-
rector sénior de Calificaciones Sobe-
ranas en S&P. Y ese riesgo se ha disi-
pado en Fitch y en S&P.
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Fitch no espera una gran desviación en el rumbo de las políticas económicas bajo el 
nuevo gobierno, por ello mejoró su perspectiva. foto: shutterstock

La analista soberana explicó que no existen calendarios predeterminados para las 
revisiones de calificación. foto ee: natalia gaia

FACTORES PERMITEN EXPECTATIVAS A MÁS LARGO PLAZO

“Temprano, para pensar en 
un alza en calificación”
Mejorar fundamentos para el crecimiento, necesario para modificarla

La nota de México se en-
cuentra en una perspectiva 
Estable; indica que no hay 
elementos para esperar un 
downgrade ni un upgrade.

 Al paso de siete 
meses hemos visto la 
resiliencia de México 
y que se alcanzará 
el superávit objetivo 
con los recursos 
transferidos por el 
banco central conforme 
a la ley”.

Shelly Shetty,
analista soberana de Fitch.


