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alas tres calificadoras han asignado

unacalificacion crediticia soberana

de nuestro pais entre mayo y julio de

este 2022. Algunas coincidencias y
visiones diferentes en algunos casos, donde
la economia global ha mostrado mayor des-
aceleracion conforme han transcurrido estas
tltimas semanas.

Enel caso de Moody s, el viernes pasado, le
asigno lacalificacion de Baa2 con perspectiva
estable, similar a paises como Colombiae
Indonesia, por debajo de Espana, Tailandia
y Perii. Larebaja de calificacion fue impulsada
por tendencias economicas y fiscales que espe-

ra contintien gradualmente, —pero persisten-
temente- socavan el perfil crediticio general
de México, alineandolo con el de sus pares
con calificacion Baa2. Espera que la actividad
economicasigarestringida porlasdébiles pers-
pectivas de inversion y el aumento estructural
rigido. La cicatriz economica que se produjo
durante la pandemia noserevertiray, enconse-
cuencia, habra una brecha persistente entre el
nivel de tendencia anterior a la pandemia para
el PIB y las estimaciones actuales para 2022-
2024. Si bien la gestion fiscal prudente ha li-
mitado el deterioro de la carga de la deudadel
gobierno, se ira deteriorando ante el entorno
de tasas de interés mds altas. Las perspectivas
fiscales de México se verdn afectadas negati-
vamente por (i) mayor rigidez del gasto rela-
cionadaconel apoyorecurrente aempresases-
tatales, en particular Pemex, mayores gastos
de pensiones y gastos de capital asignados a
proyectos emblematicos, y (i) aunque menor,
lasreservascomolos fondos de estabilizacion
fiscal practicamente se han agotado.

Dias antes, S&P Global Ratings revisd la
perspectiva de México a estable por ejecucion
de politicas fiscales y monetarias mas cautelo-
sas. Apesardelas presiones sobre lainflaciony
el erecimiento, en medio de shocks de precios
internacionalesyel creciente riesgode recesion
en Estados Unidos, esperamos que continte
la ejecucion cautelosa de las politicas fiscales y
monetarias de México durante lo que resta del
gobierno actual y que el indice de deuda neta
del gobierno federal semantengaestable. Dada
la etapa en que se encuentra el ciclo politico y
la polarizacién en el Congreso, no esperamos
que se aprueben iniciativas constitucionales
que presionen el entorno de negocios. Por
consiguiente, revisaron la perspectiva de las
calificaciones soberanas de México a estable
de negativa confirmando BBB. La perspectiva
estable incorpora los complejos desafios fis-
cales en Petroleos Mexicanos (Pemex) v la
Comision Federal de Electricidad (CFE), la
cautelosa ejecucion fiscal del soberano, la me-
nor incertidumbre sobre la politica energética

y los avances en la inversion del sector privado
relacionada con el comercio.

En relacidn a Fitch, el 17 de mayo pasado,
dioaconocerlacalificacion de México en BBB-
con perspectiva “estable”, estaba respaldada
poruna politica macroeconomica prudente,
finanzas externas estables, y una deuda pu-
blica/PIB proyectada, estable en niveles por
debajodelamediana‘BBB’. Lacalificacionesta
limitada por la debilidad en gobernabilidad,
un desempeno moderado del crecimiento a
largo plazo, una intervencion politica continua
que afecta las perspectivas de inversion y los
posibles pasivos contingentes de Pemex. La
Perspectiva Estable esta respaldada por finan-
zas publicas estables, a pesar de los desafios
de perspectivas “débiles” en el crecimiento
economico.



