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Ratifica Fitch calificacidon crediticia para México en ‘BBB-‘ con

perspectiva estable

Advirtié sobre la intervencion politica continua, que afecta a la inversién, y sobre las implicaciones del
apoyo del gobierno a Pemex

Fitch Ratings ratifico hoy su calificacién crediticia para la deuda soberana de México en ‘BBB-‘ con
perspectiva estable, al considerar que el pais mantiene un “marco de politica macroeconémica prudente,
finanzas externas estables y sélidas y una deuda publica/PIB estable.

Pese a lo anterior, la agencia mencioné que la calificacion esta limitada por una “gobernanza débil, un
crecimiento moderado a largo plazo, una intervencion 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)”.

En un comunicado, la calificadora puntualizé que la perspectiva “estable” esta respaldada por el
desempeiio “relativamente sélido” de las finanzas publicas del pais, ello, a pesar de los desafios a
mediano plazo.

“Esto apoya nuestra evaluacion sobre la credibilidad de la politica macroeconomica como fortaleza de
calificacién y un respaldo a la confianza del sector privado, pese a las continuas intervenciones de politica
microecondmica y los desafios de gobernabilidad”, menciono.

Abundé que las finanzas publicas de México muestran un mejor desempefio que economias

similares, registrando una relacién deuda publica/PIB muy por debajo de la mediana de paises con la misma
calificacion.

Lo anterior lo explicé sefalando “el modesto apoyo fiscal otorgado durante la pandemia del Covid-19”,
que resulto en déficits fiscales estrechos y un menor aumento de la relacion deuda/PIB que para la
mayoria de los demas paises con calificacion ‘BBB’.

Sin embargo, en opinidn de Fitch, “el impulso fiscal limitado probablemente resultara en costos sociales
mucho mas altos, por ejemplo: indices de pobreza y subempleo mas altos, lo que aumentara el riesgo de
cicatrices economicas y afectara el potencial de crecimiento futuro”.

Respecto al presupuesto para el proximo afio, la calificadora resaltdé que extiende el impulso fiscal limitado de
México, apuntando a un pequefio déficit primario de 0.3% del PIB, lo que representa una relajacion fiscal
moderada en comparacion con la directriz anterior -publicada en abril-, acomodando un mayor gasto
relacionado con la salud y manteniendo los proyectos prioritarios del gobierno, como la refineria de Dos
Bocas, el Tren Maya y el aeropuerto de Santa Lucia.

Igualmente, destaco que el proyecto conserva el compromiso del gobierno de Andrés Manuel Lopez
Obrador (AMLO) de no aumentar los impuestos, aun y cuando se incluyen medidas tributarias para
incentivar a las pequefias empresas a unirse al sector formal.

“Los bajos ingresos del gobierno, junto con el rapido aumento de los costos de las pensiones, indican una
reduccion del espacio fiscal a mediano plazo”, sefial6 Fitch, que también advirtié que “los colchones
fiscales, aunque no se agotan por completo, ya no estaran disponibles para compensar las pérdidas
materiales de los ingresos”.



Por otro lado, la calificadora reiteré que ve la deuda de Pemex (equivalente a 9% del PIB) como un pasivo
contingente para las finanzas publicas del pais, pues, tal y como lo ha dicho AMLO, el gobierno federal
continuara su apoyo financiero para la empresa productiva.

“El respaldo de la administracion federal a Pemex, a través de beneficios fiscales y capitalizaciones sobre
una base ‘ad hoc’, pesa sobre las propias finanzas del gobierno”, alertd la agencia, que también previno que
“el gobierno cumplira con las amortizaciones de la deuda externa de la petrolera en 2021, pero no se ha
comprometido formalmente a hacerlo en el futuro”.

Sobre el crecimiento econdémico, la agencia estimé que el PIB de México avanzara 5.9% real en 2021y sélo
2.8% el proximo afio, pues, aunque la recuperacion esta en marcha, se produce a velocidades divergentes, y
“los datos recientes sefialan la fragilidad de las perspectivas de recuperacion”.

“El PIB real se contrajo 0.2% (estimacion preliminar) en el tercer trimestre del afio, respecto al periodo
previo, debido a los persistentes efectos de la pandemia, la escasez de insumos y los efectos temporales de
la reforma de subcontratacion laboral aprobada recientemente”, apunto.

En relacion a la inflacion, la calificadora aun cree que las presiones son transitorias.

Finalmente, respecto a la reforma eléctrica de AMLO, Fitch insistié en que, de aprobarse, podria dar lugar a
unainversion insuficiente en el sector eléctrico y precios no competitivos de la electricidad, ademas,
se debilitaria 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”,
concluyod.
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