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Moody’s ratifica nota al pais

La calificadora confirmé la nota soberana a México, pero advirtio que aprobar la

reforma elécirica pedria llevar a recortarla. Fich la ratificé hace unos dias.

DUTIMO CAMBIO
6-ENE-05

5-FEBE-14
31-MAR-16
27-ABR-17
11-ABR-18
5-JUN-19
17-ABR-20
29-ABR-21

Mooby's

CALRICATION FERSPECTIVA

Baal . Estable

A3 . Estable
A3 —

A3 Negativa
A3 Estable

Negativa

A3 MNegativa
Baal
Baal

Negativa

Negativa

FUENTE: FITCH Y MOODY'S

(RTIAO CAMBIO
7-DIC-035
29-MAR-07
19-SEP-O7
10-NOV-08
23-NOV-09
16-MAY-13
9-DIC-16
5-JUN-19
15-ABR-20

e PAG. 5
Fitch
Ratings

PERSPECTVA
Estable

Positiva
Estable
Megativa
Estable
Estable
MNegativa
Estable
Estable



Los cambios
regulatorios y
legales adicio-
nales podrian

afectar nega-
tivamente las
condiciones
comerciales.

Se ha reducido confianza empresarial: Moody’s

Reforma al sector
eléctrico puede derivar
en recorte de calificacion

*la calidad crediticia se veria afectada de tres formas: se
deprimiria adn més la inversién; afectaria la estabilidad del
entorno regulatorio y aumentaria la probabilidad de un mayor
apoyo financiero del gobierno a la CFE

Yelanda Merales
ymorales@eleconomisia.com. mx

a calificadora Moody's confir-
mo la nota soberana de México en

4 “Baal-" con perspectiva Negati-
va y advirtio que la posibilidad de que
se apruebe la reforma al sector eléctrico
puede conducir a un recorte de la nota.

“La reforma puede afectar la calidad
crediticia del soberano de tres maneras:
riesgos de deprimir atin mas la inversion
v afectar con ello al crecimiento de me-
diano plazo; afectara la estabilidad del
entorno regulatorio, erosionara el mar-
coinstitucional de Mexico al eliminar al
regulador independiente, y aumenta la
probabilidad de un mayor apoyo finan-
ciero del gobierno a la Comision Federal
de Electricidad (CFE)”.

La calificacion de México en Moody's
eslamas alta de las tres agencias crediti-
cias mas grandes, corresponde al tercer
escalon del grado de inversion pero la
perspectiva Negativa indica una de tres
posibilidades de un recorte.

En la actualizacion semestral de la
opinion de crédito de México enfatiza-
ron que los principales retos que enfren-
ta la calificacion para un cambio en la
perspectiva a estable son tres: la erosion
de la fortaleza fiscal, por el apoyo recu-
rrente a Pemex; la caida de la inversion
consistente desde el 2016, porque limita
las perspectivas economicas y la debili-
dad del marco macroeconomico frente a
los paises con la misma calificacion que
son: Espafa, Bulgaria, Peruy Tailandia.

Subrayaron que desde finales del 2018,
las decisiones de politica economica y los
mensajes contradictorios han ido redu-
ciendo la confianza empresarial y las pers-
pectivas de inversion y que las preocupa-
ciones del sector empresarial v el sector
privado sobre los cambios regulatorios y
legales adicionales podrian afectar nega-
tivamente las condiciones comerciales.

Se refirieron especificamente a la ini-
ciativa de reforma al sector eléctrico.

Estado de derecho, preccupa
En comentario, liderado por prime-
ra vez por el nuevo analista soberano,
Renzo Merino, Moody's destaca que
entre los componentes de la califica-
cion, la fortaleza institucional y de go-
bernabilidad son factores de debilidad.

“La calidad de las instituciones y su
gobernabilidad esta mas en linea con
la de paises con calificaciones mas ba-
jas en particular en lo que respectaala
calidad de los poderes Ejecutivo y Le-
gislativo, Estado de derecho, fortale-
za del sistema judicial y control de la
corrupcion”.

Sinembargo las instituciones fiscales
y monetarias de México son mas solidas
y estan en linea con las de sus pares fis-
cales calificados como “Baa”.

Crecimiento, otro riesgo

De acuerdo con su analisis, “los in-
dicios de un crecimiento econémico
que se estabilizara en 2% en el me-
diano plazo ejercen presion a la baja
sobre la calificacion”.

Ademas, consideran que “la mayor
probabilidad de que se presenten deé-
ficits fiscales mayores a los esperados
podrian conducir a un aumento en la
deuda publica™.

Este escenario de deterioro en las
cuentas publicas podria resultar de
un mayor apoyo financiero a Pemex,
mas alld de las propias proyecciones
de Moody s 0 impulsado por una dis-
mimucion de ingresos del gobierno.

También encuentran probable un
aumento en los pasivos contingentes
a través de vehiculos estructurados u
operaciones fuera de balance.

Para la evolucion de la econo-
mia mexicana estiman que el creci-
miento sera a una tasa de 5.5% este
afio v que para el proximo se mode-
rard a 3% para después seguir una
trayectoria descendente rumbo a
la capacidad de crecimiento mas
tendencial.



