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que atente contra
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a eventual aprobacion
de las iniciativas de re-
formas que impulsa el
gobierno federal podria
generar presion en las fi-
nanzas publicas, princi-
palmente Ia relacionada
al sistema de pensiones,
y ello influirfa negativamen-
te en la calificacion crediti-
cia de México, coincidieron
analistas consultados por
Excélsior.

“Las calificadoras ponen
atencion en un perfil institu-
cional del pais, en la econo-
mia, que haya elementos que
sugieran que hay gobernanza
y, en el momento en el que al-
gunos de estos elementos se
vean vulnerados por alguna
de las 20 propuestas del go-
bierno, claramente generard
un entorno de mds cautela o
podria generar un entorno de
preocupacion en torno a sila
calificacion soberana tenga
que revisarse o al menos la
perspectiva”, explico Jessica
Rolddn, economista en jefe de
Finamex Casa de Bolsa.

Comentd que el riesgo mds
latente es sobre la sostenibili-
dad de las finanzas puiblicas
por la aplicacion de alguna de
las reformas, principalmente
preocupa la iniciativa sobre el
sistema de pensiones, 1os pro-
gramas del bienestary las be-
cas, asf como los programas
de infraestructura, energiay
telecomunicaciones.

OPINION DE ANALISTAS

CALIFICADORAS EVALUARAN
ELAS REFORMAS

CALIFICACION
SOBERANA DE MEXICO

S&P: BBB
Perspectiva Estable
Ultimo anuncio: 1/feb/2024

Fitch: BBB-
Perspectiva Estable
Ultimo anuncio: 7/12/2023

Moody’s: Baa2
Perspectiva Estable
Ultimo cambio: 8/07/2022

Las modificaciones pro-
puestas paralas pensiones re-
ducen de 68 a 65 afios laedad
apartir de la cual la poblacién
tiene derecho a exigir al Esta-
do mexicano una pension no
contributiva, la cual se finan-
ciard con cargo al erario.

Establece la obligacion del
Estado mexicano de garanti-
zar que la pension que reci-
ban los trabajadores sea igual
asu dltimo salario base de co-
tizacion, hasta por un monto
equivalente al salario prome-
dio de los trabajadores afilia-
dos al IMSS.

El Instituto Mexicano para
la Competitividad estima que
el costo del programa Pen-
siones para el Bienestar de
las Personas Adultas Mayo-
res alcanzard los 2.08 billo-
nes de pesos en 2050: 138.5%
mads, en términos reales, que
el presupuesto aprobado para
dicho programa en 2024.

“Tienen implicaciones fis-
cales, econdmicas e inter-
generacionales que no se
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as calificadoras ponen
atencion en un perfil
institucional del pais, en

la economia... y, en el
momento en el que algunos
de estos elementos se vean
vulnerados, generara un
entorno de mas cautela.”
JESSICA ROLDAN

ECONOMISTA EN JEFE DE FINAMEX
CASA DE BOLSA
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Estan atentos a un aumento
previsto en el déficit fiscal y
la presion para las finanzas
publicas en 2025, y cémo
sera la nueva relacion

de México con Estados

Unidos, tras los procesos
electorales en ambas
naciones.”

ALEJANDRO SALDANA
ECONOMISTA EN JEFE
DE VE POR MAS

mencionan en la exposicion

de motivos de lainiciativa”.
Para Rolddn, si bien se

menciona la creacién de un
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Fondo para solventar este
gasto, se desconoce cOmo se
obtendrdn los flujos de ingre-
sos que llenardn ese fondo,
por lo que serd un costo per-
manentey creciente alo largo
del tiempo.

“Eso evidentemente pone
en riesgo la sostenibilidad de
las finanzas publicas, que es
uno de los elementos funda-
mentales que las calificado-
ras toman en cuenta para su
evaluacion”.

La experta también men-
ciond que lo relacionado con
la concentracion de poderyla
de los contrapesos en la eco-
nomia podria hacer que el ni-
vel de gobernanza en el pais
vaya cambiando.

CAMBIO INSTITUCIONAL
Y si hay un cambio institucio-
nal importante que vulnere el
entorno macroeconomico, no
serd una sorpresa un cambio
en la calificacion.

Por ello, también preocupa
alos expertos la reforma elec-
toral y Ia eleccion de miem-
bros del poder judicial.

Alejandro Saldafia, econo-
mista en jefe de Ve por Mds,
reconocié que hay dos ele-
mentos que podrian estar bajo
laatencion de las agencias ca-
lificadoras este afio, el prime-
0 un aumento previsto en el
deficit fiscal, y 1a presion que
tendrd la proxima administra-
cion federal para reajustar las
finanzas ptblicas en 2025.

Y el segundo cémo serd la
nueva relacion de México con
Estados Unidos, tras los pro-
cesos electorales en ambas
naciones.

“No debemos olvidar que
la calificadora lo que estd ha-
ciendo esunaevaluaciondela
sostenibilidad o de la capaci-
dad de pago del pais”, conclu-
y6 Roldan.



