MOODY’S RATINGS

FL PAQUETE
ECONOMICE

LA CONSOLIDACION FISCAL, la evolucién de la
deuda y del crecimiento seran los determinantes
para la evaluacion de la nota soberana,
que se revisard hacia final de afio > 4
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a consolidacion fiscal,
la evolucidn de la deu-
day el crecimiento de
México serdn determi-
nantes para la evalua-
cion de la perspectiva
que tiene la calificacion
soberana del pais, ase-
guro Renzo Merino, analista
soberano de Moody's.

En conferencia de prensa,
aseguro que la calificadora
no ejecutard ninguna accion
en la nota del pais hasta co-
nocer el Presupuesto Eco-
nomico de 2025, el cual serd
elaborado en el periodo de
transicion politica.

Unavez que se tenga este
documento evaluardn las
meéiricas de deuda, lareduc-
cion en el déficit fiscal, las
politicas de la nueva admi-
nistracion, los apoyos a Pe-
tréleos Mexicanos (Pemex)
y el crecimiento econémico.

“Creemos que ya el cuar-
to trimestre de este afio es-
tarfamos en una posicion de
tener mds informacion para
nuevamente evaluar el nivel
de calificacion y en prime-
ra instancia, 1a perspectiva”,
menciono.

Merino considera que
mds alld del anuncio de que
Rogelio Ramirez de l1a O se
quedard en el puesto de la
Secretarfa de Hacienda en la
proxima administracion, es-
peran conocer mds detalles
sobre el proceso o programa
de ajuste fiscal antes del ini-
cio del nuevo sexenio.

“Con el cambio de go-
bierno serd necesario revi-
sar nuestro escenario base
que tenemos para la cali-
ficacion de México. Espe-
ramos que, en proximos
meses, antes del cambio de
gobierno, habrd mds detalles
de lo que serdn las diferen-
tes politicas de la proxima
administracion”.

Sobre el ajuste fiscal, Me-
rino dijo que esperardn a
ver las politicas plasmadas
en los criterios para el Pre-
supuesto de 2025, asi como
conocer cudl serd el plan
para Pemex.

“Desde la perspectiva so-
berana si bien nosotros he-
mos incorporado el riesgo de
Pemex para las finanzas pu-
blicas, si hay cambios sobre
todo en cuanto a al manejo
deladeuda de Pemexy el rol
que podria tener el gobier-
no federal con algtn tipo de
transaccion serd importante
para nosotros entender cudl
es el impacto final sobre la
hoja de balance del gobierno
y las métricas de deuda”.

LAS REFORMAS
También dijo que analizaran
la nueva composicion del
Congresoy lo que esto pue-
de implicar para ejecutar las
posibles reformas.

PROYECCIONES FINANCIERAS INICIALES

(Miles de millones de pesos)

Ingresos publicos 7443 1774 +21
Petroleros 1103 990 9.0
No petroleros 6,340 6,783 +4.0

Gobierno federal 5,259 5,577 +3.2
Tributarios 4,956 5,302 +3.3
No tributarios 303 276 +1.5

Organismos y empresas 1,081 1,206 +7.8

Gasto neto pagado 9,143 8,664 -15

Programable pagado 6,616 6,037 -9.9
Diferimiento de pagos -44 -46 0.0
Programable devengado 6,660 6,083 9.8

No programable 2,527 2,627 -1.6
Servicios de la deuda 1,229 1,230 -6.3
Participaciones 1,266 1,351 +3.0
Adefas 32 46 0.0

Balance publico -1,700 -890 -49.40

Balance primario -47 34

Requerimientos financieros 1,997,138 1,070,597 -43.4

Deuda Publica* 17,047,357 18,155,124 +2.5

*Saldo Histdrico de los Requerimientos Financieros del Sector Piiblico.

GERARDO ESQUIVEL, EN ENTREVISTA

Mercados, atentos a las reformas

DE LA REDACCION
dinero@gimm.com.mx

El origen de la volatili-
dad que los mercados en
Meéxico vivieron esta se-
mana no fue por la elec-
cion presidencial en la que
gano la candidata, Clau-
dia Sheinbaum, sino por la
posibilidad de que More-
nay aliados lleguen a ob-
tener mayoria calificada
en el Congresoy se abra la
oportunidad de aprobar
reformas constitucionales,
excluyendo a los partidos
de oposicion, opind el ex-
subgobernador del Banco
de México, Gerardo Esqui-
vel Herndndez.

Con David Pdramo en
Imagen Radio, el econo-
mista considero que la po-
sibilidad de que Morenay
sus aliados obtengan ma-
yoria calificada en las ca-
maras de Diputados y de
Senadores introdujo un
elemento que no estaba
previsto en el escenario po-
litico posterior ala eleccion
del 2 de junio.

Explicé que a los mer-
cados les preocupa una
concentracion del poder
tan fuerte de la coalicion
politica, encabezada por
Morena, que ha adelanta-
do, en voz del presiden-
te saliente L.opez Obrador,
una serie de reformas a la
Constitucion que, dijo, para
algunos segmentos de in-
versionistas “puede resul-
tar preocupante”

Gerardo Esquivel,
exsubgobernador del
Banco de Mékxico.

“La posibilidad que esto
le abre al partido en el po-
dery asus aliados de hacer
cambios constitucionales,
sin que la oposicion pueda

TEMAS CREDITICIOS
CLAVE PARA MOODY'S

1. Marco
macroeconémico
11 Posicidn fiscal
1.2 Independencia del
Banxico en manejo de
politica monetaria
1.3 Oportunidades del
nearshoring
1.4 Crecimiento
sostenido

Ademads, el analista dijo
que pondran especial aten-
cion en las perspectivas de
inversion en el pais, pues de
no llegar a su potencial eso
podria pesar sobre el creci-
miento econdémico y afectar
tanto el proceso de consoli-
dacion fiscal como también
el perfil crediticio.

“Por esto creemos que
ya hacia el cuarto trimestre
de este afio estarfamos en
una posicion de tener mds

2. Marco institucional
2.1 Posicion del nuevo
gobierno ante el poder
judicial y auténomos
2.2 Capacidad para
abordar desafios

y choques externos
2.3 Rol de los militares
2.4 Mayorfa calificada
en el Congreso

informacion para nueva-
mente evaluar el nivel y, en
primera instancia, la pers-
pectiva que tenemos no del
soberano recordando que
la calificacion actual del go-
bierno Baa2 Estable”.

Finalmente, Merino se-
fialé que si bien una de las
promesas de gobierno es no
incrementar los impuestos si
deberia pensar en una refor-
ma fiscal.

“Algo que si se podria

Fuente: SHCP.

impedirlo, y estos cambios
constitucionales, algunas
de estas cosas que se han
anticipado o que se espe-
culan que podrian ocurrir
preocupa en algunos seg-
mentos en el mercado”,
agrego.

Sefiald que la posibi-
lidad de reformas cons-
titucionales en manos de
Morena explican el mo-
vimiento tan abrupto del
pasado lunes en el tipo de
cambio que llego a depre-
ciarse hasta 5%, mientras
que la Bolsa Mexicana de
Valores ha recuperado su
paso con el paso de los dias,
luego de que perdi6 6%.

Esquivel comentd que
una de las cosas que ayu-
daron a calmar a los mer-
cados fue la ratificacion de
Rogelio Ramirez de la O en
la Secretaria de Hacienda,
y su mensaje de medidas
como el respeto a la auto-
nomia del Banco de Mé-
xico, y el tema del déficit
fiscal de tres por ciento del
PIB en el mediano plazoy
no en un solo afio.

Con el cambio de gobierno
serd necesario revisar
nuestro escenario base que
tenemos para la calificacion
de México.”

RENZO MERINO
ANALISTA SOBERANO
DE MOODY'S

considerar son medidas que
ayuden a ampliarla base tri-
butaria dado que en térmi-
nos comparativos la base
tributaria de México es mds
mds angosta que en otros
paises entonces eso podria
quizds ayudar al ajuste fis-
cal”, expreso.






