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Mantiene Fitch nota de México, pero advierte limitaciones

Cd. de México (17 noviembre 2021).- Fitch Ratings ratificé la calificacion crediticia para la deuda soberana de México
en BBB-, con perspectiva estable, pero advirtié que la nota se ve limitada por una gobernanza débil, pobre crecimiento y
politicas que deterioran a los reguladores y que afectan las perspectivas de inversién, como la contrarreforma eléctrica.
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La agencia explico que la calificacion del Pais esta respaldada por un marco de politica macroeconémica prudente,
finanzas externas estables y sdlidas, y una deuda publica respecto al Producto Interno Bruto (PIB) estable.

La calificadora reiterd su estimacion de crecimiento del PIB de México para 2021 en 5.9 por ciento y para 2022 proyecta
2.8 por ciento, pero resaltd que los datos recientes sefialan la fragilidad de las perspectivas de recuperacion.

"El crecimiento a mediano plazo posterior a la pandemia, que Fitch estima en 2 por ciento, continda viéndose
obstaculizado principalmente por la inquietud por las inversiones debido al ruido politico, la calidad deficiente de la
gobernanza y el bajo crecimiento de la productividad”, indico.

"La calificacion se ve limitada por una gobernanza débil, un crecimiento moderado a largo plazo, una intervencién
politica continua que afecta las perspectivas de inversion y las implicaciones para las finanzas del Gobierno federal de
su estrategia de aliviar la carga fiscal de Petréleos Mexicanos (Pemex)", advirtio.

Fitch ve la deuda de la petrolera estatal, equivalente al 9 por ciento del PIB, como un pasivo contingente del soberano.

La calificadora sefial6 que una piedra angular de la agenda politica del Presidente Andrés Manuel Lépez Obrador ha
sido la reversion de las reformas que permiten la participacion privada en el mercado de la energia y la electricidad,
COmo su iniciativa presentada al Congreso hace unas semanas.

"La reforma pretende transformar a la Comision Federal de Electricidad (CFE) en una entidad estatal autbnoma, limitar
la participacion del sector privado y otorgar a la CFE y la Secretaria de Energia (Sener) plena autoridad reguladora y de
despacho", refirié Fitch.

"Si se aprueba, Fitch espera que la reforma dé lugar a una inversion insuficiente en el sector eléctrico y a precios no
competitivos de la electricidad y que debilite la calidad regulatoria de México. La reforma probablemente también
resultaria en mayores necesidades de inversion por parte de CFE y mayores costos de generacion, lo que podria
aumentar la presion sobre las finanzas publicas y de CFE".

Fitch no anticipa que la reforma se apruebe en su forma actual y destacé que el debate se trasladé a abril de 2022.
"Un patrén de intervencién de la politica microecondémica en los mercados y la desconfianza en las entidades
reguladoras autonomas contintia afectando el clima de inversion y la calidad de la gobernabilidad de México, aunque el

enfoque principal sigue siendo el sector energético", subrayé la agencia.

"Si bien muchas propuestas han sido archivadas, suspendidas por los tribunales o modificadas después de la consulta
del sector privado, ha habido iniciativas con implicaciones negativas para las perspectivas de inversion (por ejemplo, la



cancelacion del Nuevo Aeropuerto Internacional de la Ciudad de México) y otras que aln no se han implementado (por
ejemplo, reforma eléctrica)".

Fitch destaco que el Gobierno también ha criticado continuamente a las instituciones autbnomas, incluidos los
reguladores de energia y al Instituto Nacional Electoral (INE).

"La calidad regulatoria, uno de los seis pilares de los indicadores mundiales de gobernanza del Banco Mundial, se ha
deteriorado constantemente a lo largo de esta Administracion", remarcé.

Sobre el apoyo fiscal durante la pandemia, lo calific6 como "modesto” y "limitado".

"El impulso fiscal limitado probablemente resultara en costos sociales mas altos (por ejemplo, indices de pobrezay
subempleo més altos), lo que aumentara el riesgo de cicatrices econémicas y afectara el potencial de crecimiento
futuro”.

La Secretaria de Hacienda (SHCP) presumié que la ratificacion de la calificacién por parte de Fitch ayuda a preservar el
acceso favorable para el sector publico y privado a los mercados financieros internacionales y nacionales.

"El informe resalta el manejo proactivo e innovador de la deuda por parte del Gobierno federal, o que ha permitido
mejorar el perfil de vencimientos de la deuda con un alto porcentaje de denominacién en moneda local, lo que reduce el
impacto de riesgos externos. Sobre el mediano plazo, la agencia considera que la postura de politica fiscal es
consistente con una trayectoria estable de la deuda publica", acentu6é Hacienda.

"La calificadora sefialé que el avance logrado en el programa de vacunacién mitiga los riesgos asociados al desarrollo
de la pandemia”, agrego.

Asimismo, la SHCP recalcé que los ingresos tributarios se han fortalecido, destacando la recaudacion del Impuesto al
Valor Agregado (IVA).

"La agencia destaco que, si bien el Paquete Economico 2022 no vislumbra aumentos en impuestos, existen medidas
para incentivar a los pequefios contribuyentes para incorporarse a la formalidad, lo que incrementard la base tributaria”,
dijo Hacienda en un comunicado.



