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HR Ratings vigilara actuar de Hacienda
antes de revisar calificaciéon

La calificadora de crédito considera que la dependencia se adelanté a un menor crecimiento en la
economia, al aplicar recortes por mas de 220,000 mdp en el primer bimestre de este afio.
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Luego de que la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) presentara sus perspectivas para la economia
y las finanzas publicas para el cierre de 2025, la calificadora de crédito HR Ratings vigilara por unos
meses las acciones de la dependencia a cargo de Edgar Amador Zamora y si las previsiones expuestas se
cumplen.

“Vamos a monitorear en los proximos meses, antes de que tomemos una decisiéon en cuanto a la perspectiva 'y
en cuanto a la calificacidn crediticia misma”, coment6 en entrevista Félix Boni, director de Anéalisis en HR
Ratings.

El 25 de noviembre, la calificadora cambio la perspectiva de la nota de México, de estable a negativa, en vista
del deterioro de sus estimaciones de crecimiento econémico para 2025, asi como una expectativa mas lenta
para reducir el déficit fiscal. A la fecha, la estimacion de la calificadora para el crecimiento del PIB de México
para este ano es de 0.8%, muy por debajo del rango que pronostic6 Hacienda entre 1.5% y 2.3%.

Lo que observa HR Ratings es que, pese al ajuste que hizo Hacienda para el PIB desde un rango de 2
a 3%, se hicieron cambios muy ligeros en materia de gasto, ingresos y déficit. Pero un incremento
importante en los saldos de la deuda.

Los Precriterios detallan que la meta para el gasto publico de 2025 pas6 de 25.5% del PIB a 25.7%, mientras los
ingresos pasaron de 22.3% del PIB a 22.4%. El déficit de 3.9% a un rango de 3.9-4.0%. Ademas sube el Saldo
Historico de los Requerimientos Financieros del Sector Publico, que es la medida mas amplia de la deuda, de
51.4% del PIB a 52.3%.

“El saldo histoérico es un punto porcentual completo que es mucho mayor que el cambio en los balances
financieros, basicamente la razon por la cual sube, mas alla de lo que puede ser explicado por la reduccion en el
PIB, es que se tenia una estimacién de tipo de cambio més débil, de 18.5 pesos por ddlar pasd a 20 pesos”,
coment6 Boni.

Destaco que los pequenos cambios en materia de gasto y déficit se relacionan con los recortes que Hacienda ha
aplicado en los dos primeros meses del aio, [os cuales fueron por 220,283 millones de pesos.

“Esto es hasta 10 veces mas que el incremento que estan esperando en el gasto de todo el ano. Yo interpreto
esto como que estan tomando medidas muy drésticas para cubrirse en caso de presiones por ingresos,
suponiendo que los ingresos van de acuerdo con la nueva programacion”, dijo.
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Cifras de Hacienda detallan que la diferencia entre lo aprobado el ano pasado, y lo recién proyectado suman
7,201 millones de pesos, lo que representa 30 veces mas que los recortes al presupuesto en enero-febrero de
este ano.

En este contexto, la calificadora tendra que dar més tiempo para ver como se materializan las perspectivas de
Hacienda. “También hay que considerar la posibilidad que esos recortes van a generar que el PIB no crezca por
arriba de 1.45%, y si cae méas todavia el PIB caen los ingresos o no suben, por lo tanto Hacienda va a necesitar
en un futuro hacer mas recortes que no tienen planeados”, explicdé Boni.

No obstante, “en términos de endeudamiento es un esfuerzo muy fuerte y muy positivo, aunque admitimos que
tienen efectos muy negativos para la gente a causa de esas reducciones”, considero.



