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Los mercados
estin preocupados
por el posible

debilitamiento del Estado

Reforma judicial
arriesgaria la
calificacién de
México: J. Baer

e Si el recorte lo hace

Fitch, se perderia el

grado de inversion.
oRG. O

de derecho™.

Erini Tsekeridou,

APJAUSTA DE JULLIS BAER,

Preocupa posible debilitamiento del Estado de derecho

Aprobacion de reforma judicial
pone a México al borde de un
recorte de calificacion: Julius Baer

Yolanda Morales

yolanda.momlesBeleconomist.mx

1banco suizo Julius Baer

prevé que las calificado-

ras recortardn la nota so-

berana de México el afio

préximo, ante la posibi-
lidad de que se apruebe la reforma al
Poder Judicial.

De acuerdo con el analista de renta
fija de Julius Baer, Erini Tsekeridou,
“aunque el impacto econdmico ain no
estd completamente claro, los merca-
dos estdn preocupados por el posible
debilitamiento del Estado de derecho
y la concentracion del poder Tudicial y
Ejecutivo, lo que reduciria la supervi-
si6n y 1a rendicién de cuentas™.

Dos de las tres agencias de mayor
operacion mundial, tienen la nota de
México en el mismo nivel de califica-
citn, que es dos escalones arriba del
grado de inversion.

Se trata de Moody's y S&P, donde
México cuenta con las notas “Baa2” y
“BBR”, respectivamente.

Fitch, en tanto, tiene calificada la
deuda soberana de México en el nivel
mas débil del grado de inversién, que
es “BBB-“, solo un escaldn arriba de
los emisores de bonos especulativos
obasura.

De materializarse la rebaja en
Moody's y en S&P, la nota soberana de
México se igualard con la que tiene en
Fitch, lo que dejarfala calificacién enel
nivel mds bajo del grado de inversion.

Agencias, se foman su tiempo
El pasado 30 de agosto, Javier Guzman
Calafel, ex miembro de la Junta de Go-
bierno de Banco de México, explicd
en entrevista con este medio, que las
calificadoras suelen tomarse un tiempo
para tomar acciones de calificacidn.
Guzmdn Calafel fue subgobernador
de Banco de México entre el 2013 y el
2020 y conesa experiencia advirtié que
las agencias calificadoras evalian cada

seis meses las condiciones financieras
yecondmicas del soberano y en caso de
pronunciarse por el recorte, primero
cambiarfan la perspectiva a Negativa,
pues en las tres calificadoras ésta se
encuentra en posicion Estable.

La perspectiva Negativa advierte al
mercado que estd en espera de algtin
cambio que permita corregir la tra-
yectoria de las finanzas o bien, en su
ausencia, completar el recorte.

Resaltd que no espera que se presen-
te la rebaja en dos o tres meses, pues
suelen actuar mds espaciado.

Pero es un riesgo que estd sobre la
mesa y no considera solo las reformas
delllamado Plan “C”, pues también in-
corporael déficit de 1as finanzas pibli-
cas, -que este afio se prevéen 5.59%- y
el alto riesgo de que no se consolide en
3% del PIB como se comprometid el
gobierno para el afio entrante.

Reforma agrega presién al peso
En el andlisis de Julius Baer, Tsekeri-
dou, refiri6 que el peso mexicanose ha
depreciado 0.24% desde el miércoles
4 de septiembre, cuando el Pleno de 1a
Cdmara de Diputados aprobd la pro-
puesta de Reforma Judicial del presi-
dente Andrés Manuel Lopez Obrador,
conlo que llegd a 20 pesos por délar, lo
que significé unadepreciacion de 15%,
frente aladivisa verde.

Por su parte, el equipo de investi-
gacion econdmica en Barclays resalto
en un andlisis que “el empuje que estd
otorgando el presidente Andrés Manuel
Lépez Obrador para la aprobacion de
st agenda de reformas probablemente
ha estado causando una depreciaciéon
significativa de la moneda™.

Esta depreciacion podr{a agregar
presion sobre la trayectoria de lain-
flacién, que en la primera quincena
de agosto disminuyo 0.03 % respecto
ala quincena previa, para ubicarse en
5.16% anual.

Con este pronunciamiento, suman
seis los bancos de operacidn global que

15%

ESLA
depreciacién que
acumula el peso
frente ol délar.
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Erini Tsekeridou,

ARALSTA EM JULLE

han advertido el impacto econdmico
y financiero que tendrd la aprobacién
de lareforma: Morgan Stanley, Bank
of America Securities, J.P. Morgan,
Citibanamex, Julius Baer, Barclaysyla
calificadora Fitch.

La reforma al Poder Judicial propo-
ne, entre otras cosas, que los jueces del
pais sean elegidos por el voto popular
en el 2025 y el 2027, incluidos los de
la Suprema Corte, “lo que genera te-
mor de que las decisiones judiciales
podrian eventualmente estar sesga-
das hacia aquellos que apoyaron alos
candidatos”.

Apenas arriba de emisores

de bonos basura

Fitch es una agencia calificadora de
riesgo que evaliala capacidad de pago
de 120 paises, incluido México.

La calificacién soberana de México en
la citada firma es “BBB-", con perspec-
tiva Estable.

Esta calificacién indica alos inver-
sionistas que el emisor soberano cuen-
ta conun grado de inversién con riesgo
de impago relativamente bajo paraun
horizonte de calificaciénde tresa cinco
afios.

Esta calificacion indica que los
riesgos sobre la capacidad de pago de
Meéxico son relativamente bajos en ese
momento.

No obstante, la nota soberana de
México en Fitch es la que se encuentra
en el nivel mds bajo delgrado de inver-
sién entre las tres agencias de mayor
operacidn mundial, tan solo un nivel
arriba de las calificaciones que tienen
los emisores especulativos.

En Moody’s y en S&P, la nota sobe-
rana de México se encuentra en el se-
gundo escalén del grado de inversion,
también con perspectiva Estable.

Estosignificaque un recorte en estas
dos agencias, llevarfala calificacién del
soberano al mismo nivel donde estd en
Fitch, apenas un escalén arriba de los
emisores de bonos basura.
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® Siel recorte lo hace
Fitch, se perderia el grado
de inversion. La rebaja en
Moody’s y en S&P, llevara
la nota soberana al nivel
mas bajo del grado de
inversidn para ubicarse

un escalén arriba de los
emisores de bonos

basura

I Contexto
complicado
CAUDAD
Las actuales notas de México CREDMCIA
en los diferentes agencias,
estan limitadas por débiles
indicadores de goberncl- Calidad
bilidad, un crecimiento satisfacioria
econémico moderado a
|c1rgo p|c|zo asi como por los
riesgos fiscales y crecientes
rigideces presupues.lcﬂes, Perspectiva

FUENTE: CALFICADORAS
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