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El perfil crediticio del pais podria verse penalizado de forma

significativa si la actual administracién no atiende los pendientes

en materia de gobernanza, finanzas piiblicas y hasta seguridad

POR GABRIEL NAVA Y
SANTIAGO NOLASCO

@gabo lecomav |/ @renterianclasco

1 pais cierra el ano
con diversos sefiala-
mientos en su califi-
cacion y perspectiva
crediticia que plan-
tean una serie de retos para la
actual administracion dificiles
de superar si desea conservar
una buena imagen ante las
grandes agencias calificadoras.

Desde la alteracion del en-
tormmo operative empresarial
del pais, hasta la consideracion
de una reduccion del deficit
fiscal mas lenta respecto a lo
propuesio al arranque de esta
administracion; esos han sido
algunos de los argumentos en
los que diversas agencias cali-
ficadoras se han basado para
poner en tela de juicio la pers-
pectiva que tienen sobre el es-
cenario nacional, tal con desta-
caron analistas consultados por
Reporte indigo.

Al respecto Montserrat Al-
dave, economista principal de
Casa de Bolsa Finamex destaco
que "la calificacion crediticia
del soberano se mantiene por
encima del grado de inversion,
en parte por la resiliencia v los
buencs fundamentales ma-
CIoeconomicos; sin embargo,
existen riesgos claros, como el
deterioro de instituciones v la
gobernanza, que de no atender-
se podrian llevar en el futuro a

Gasto neto total del pais
propuesto para el primer afo
de la nueva administracidn

Déficit fiscal
proyectado
para 2025

Q‘m Elaboracidn propia con datos del Banco Mundial y SHCP.2024 _,/l

Cuestiones como el debilitamiento del marco institucional,
un alto déficit fiscal y hasta el nivel de endeudamiento
figuran como los principales criterios que las agencias
calificadoras tomarian en cuenta para penalizar

la calificacion crediticia del pais

Y

Deuda plblica
esperada al cherre
del présimo ano
como porcentaje
del PIB

sobre facilidad para hacer
negocios dentro del pais
del Banco Mundial

una rebaja de la calificacicon”.
Durante el altimo ano la
agencia Moody's cambio la
perspectiva de las calificacio-
nes del Gobierno de Mexico a
negativa desde estable, motivada
principalmente por la capacidad
que tendrian las reformas en el
marco institucional del pais para

dlterar sustancialmente los con-
troles v equilibrios dentro de los
poderes del Estado mexicano.
Un elemento clave sera va
ver la serie de reformas en su fase
de implementacicn, asi como la
eleccicn de jueces ¥ magistrados
v en el resultado de 1a revision del
T-MEC en 2026”7, subrayd Aldave.
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Sumado a lo anterior, Victor
Ceja, economista en jefe de Val-
mex, coments a este medio que
elcambio en la perspectiva credi-
ticia por parte de Moodv's es una
advertencia por sino se cumplen
los objetivos en materia fiscal
para el 2025,

Explicd que uncs de los ru-
bros que las agencias calificado-
ras sefialan para los paises que
tienen calificacion BEB, como
Mexico, es que el déficit fiscal
nodeberniade rebasarel 5.5 por
ciento del Producto Interno
Bruto (FIB) ¥ la dewda no de-
beria desuperar €l 55 por cien-
to como proporcicon del PIB.

"En caso de gue no Se Cur-
plan los objetivos el mantener
una perspectiva negativa sig-
nifica la posibilidad de que las
agencias calificadoras recorten
la calificacion (...) Las agencias
calificadoras toman en cuenta
cuatro factores basicaments: el
balance fiscal, la deuda publica v
las reservas intermacionales, asi
como el crecimiento econoi-
oo, dijo el estratega.

Por su parte, S&P Global ratifi-
oo la calificacicn de la deuda so-
berana delargo plazo en moneda
extranjera v local en EEB v EBB+,
respectivamente.  Ambas con
perspectiva estable, por lo que
Nose esperan movimientos en la
calificacion durante los proximos
12 al8 meses.

S&P senald que 1a ratificacion
de la calificacion se basa en su
democracia ¥ su marco inst-
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tucional Sin embargo, advier-
te que una posible rebaja en la
calificacion soberana seria por
acontecimientos  inesperados
que debiliten el sentimiernto de
los nversionistas como las con-
seCuencias economicas por la
reforma al Poder Judicial.

Fitch Ratings falta por in-
formar si ratifica 1a calificacion
crediticia del scberanc v que
actualmente se encuentra en
BBE- con perspectiva estable, un
nivel previo a perder el grado de
imversian.

Victor Ceja menciond que si
se llegara a perder el grado de in-
version las tasas de interés para
Mexico por parte de los diferen-
tes agentes economicos aumer-
taran alrededor de dos puntos
porcentuales, Ademas de que ha-
bria una salida de capitales muy
fuerte.

Existe la posibilidad de que la
actual administracion genere
diversas acciones que Imejoren
los aspectos que las agencias ca-
lificadoras evahian, 1o que contri-

buiria en que la calificacion credi-
ticia no se degrade en una mayor
magnitud.

"La pricridad es restablecer el
estado de derecho v 1la confian-
Za, se necesitan reglas claras del
juego ¥ un marco institucional
que brinde certidumbre v trans-
parencia. Se deben atender los
problemas de inseguridad v de
productividad, para poder incre-
mentar el tamano de la econo-
mia", dijo la economista princi-
pal de Casa de Bolsa Finamex a
este medio.

Incluso el Banco de Menxico, a
traves de su Encuesta sobre las
Expectativas de los Especialistas
en Economia del Sector Privado,
ha destacado que tales proble-
maticas figuran no solo como las
grandes preocupaciones de las
agencias calificadoras respecto al
esCenarionacional.

Sino gque se plantean como los
factores que podrian obstaculi-
zar el crecimiernto econdmico de
Mexico a corto plazo, por encima
del aumento en los costos salaria-
les o las presiones inflacionarnas
que han impactado de forma
profunda a la economia del pais
durante los iltimeos anos.

La evaluacion sobre la capacidad que el pais tiene para cumplir con sus obligaciones
financieras en tiempo vy forma se ha mantenido dentro del grado de inversion, pero
diversos factores podrian degradar tales notas crediticias a corto plazo, segan las

propias calificadoras

Méxima calidad Aaa ABA AAA
Aal Al Al
Alta calidad Aa2 AL Al
Aad Al Al
.................................... m*
Al At At inversién
Buena calidad A2 A A
A3 A A
Baal BBE+ BBB+
Calidad satisfactoria Baa2 BBE BEB
Baa3 BBE- BEB-
Bal BB+ | BB+
Calidad cuestionable Ba2 BB | BB
Ba3 BB- : BB- : Grado de
.......................................................................... S
Bl B+ i B+ H -
Calidad pobre o dudosa B2 B ‘B i
B3 B- B-
Caal CCc+ CCC+
Calidad muy pobre Caa2 ccC ccC
Caa3 CCC- cce-
......................................................................
.ﬂ.ur!?ﬁtl.::babllldad de Impagn Ca cc cc mmﬂn
Impago inminente C riesgo
Impago parcial o general C D D

Fuente: Elaboracidn propia con datos de cada agencia calificadora, 2024
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- Baa2 con perspectiva negativa

BBB con Aperspectlva estable

BBB- con perspectiva estable
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