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Comunicacion
Financiera

o

m En sélo cinco aiios la deuda foranea subio a 42% del total de ingresos que entran al pais

México se hace mas vulnerable
ante los choques del exterior: S&P

m La calificadora mantuvo el grado de inversion con reducida posibilidad de incumplimiento
m Prevé un crecimiento del PIB mexicano de sélo 1.5% “sujeto a riesgo negativo adicional”

] Roserto GonziLez AMADOR

Al mismo tiempo que la econo-
mia pierde fuerza, la debilidad
del pais para hacer frente a los
choques extenos va en aumento,
segin el diagndstico que hizo
este jueves Standard and Poor’s
(S&P). “La vulnerabilidad ex-
terna de México aumentd en el
ultimo ano™ debido al sostenido
incremento de la deuda contrata-
da por el sector piiblico con in-
versionistas extranjeros que ad-
quieren bonos gubernamentales
en el mercado local, afiadi6.

En sélo cinco aiios la deuda
externa neta ha ido en aumento
hasta ser ahora equivalente a 42
por ciento del total de ingresos
que llegan al pais cada afio por
comercio exterior, turismo,
transferencias financieras y re-
mesas. Hace cinco afios el en-
deudamiento era similar a 32 por
ci ‘to del conjunto de esos in-
gresos, que estdn agrupados en la
cuenta corriente de la balanza de
pagos, aiiadié.

La firma financiera decidio
este jueves mantener en grado de
inversion, es decir, con una redu-
cida posibilidad de incumpli-
miento de pago, la calificacién
que otorga a los instrumentos de
deuda que emite el gobierno, no

sin antes apuntar que las pro-

puestas de reforma fiscal y ener-
gética —“y no una de ellas de
manera aislada”— pueden miti-
gar, una vez aprobadas, las limi-
taciones que ahora enfrenta la
valoracion sobre la capacidad de
pago de la deuda gubernamental.

Ambas reformas —la fiscal y
de energia— han demostrado ser
politicamente desafiantes y difi-
ciles de aprobar durante la ulti-
ma década, mencioné Standard
and Poor’s. La firma prevé un
crecimiento real del PIB de Mé-
xico de sélo 1.5 por ciento en
2013, “sujeto a cierto riesgo ne-
gativo adicional”.

Aumenta dependencia de
acreedores extranjeros

Inversionistas extranjeros han
elevado a 135 mil millones de dé-
lares su participacién como acre-
edores del gobiermo en el merca-
do de bonos. La cifra, anadid
S&P, es superior a los 121 mil mi-
llones de doélares reportados en
diciembre de 2012 y a los 69 mil
millones de délares de 2011, afia-
di6. Estas cantidades se refieren a
las compras de bonos emitidos
por el gobierno en el mercado lo-
cal de deuda y es diferente a los
pasivos contratados directamente
en el exterior, que conforman la
deuda externa piiblica.

“Como resultado de este in-
cremento en la participacién de
extranjeros, la deuda externa del
pais, neta de activos liquidos, au-
ment6 a 42 por ciento de los in-
gresos de la cuenta corriente en
2012, nivel mayor al promedio

de 32 por ciento durante los cin-
co afios anteriores, agregé.

Este jueves, Standard & Po-
or’s confirmé las calificaciones
que otorga a la deuda contratada
con respaldo del gobierno mexi-
cano, valoracién que mide la po-
sibilidad de incumplimiento de
pago. Para los papeles emitidos
en moneda extranjera de largo
plazo, la valoracion fue de BBB y
de corto plazo de A-2,y en mone-
da local de largo plazo de A- y de
corto plazo de A-2. La perspecti-
va de las calificaciones, que estdn

dentro del rango del llamado gra-
do de inversién, se mantiene posi-
tiva a largo plazo, informé.

“Las calificaciones de Méxi-
co reflejan su historial de politi-
cas fiscales y monetarias caute-
losas que han contribuido a que
el pais mantenga bajos niveles
de déficit gubernamentales e in-
flacién, asi como también han
impulsado la resistencia econé-
mica y han contenido los niveles
de deuda fiscal y externa. Sin

embargo, la limitada flexibilidad
fiscal del pais y su panorama de
modesto crecimiento en el me-
diano plazo limita las califica-
ciones”, planteo.

Una tercera parte de los ingre-
sos presupuestales totales del
pais provienen del sector petro-
lero, lo que hace al gobierno vul-
nerable ante la volatilidad de los
precios del petréleo y las caidas
potenciales en la produccién pe-
trolera a medianb plazo, apuntd.
Ademis, la base tributaria no pe-
trolera es baja, al ser equivalente
a9 010 por ciento del producto
interno bruto (PIB) y durante
mucho tiempo ha sido “politica-
mente desafiante tratar de exten-
derla”, agrego.

Las propuestas de las refor-
mas fiscal y de energia, presenta-
das por la administracién del
presidente Enrique Peiia Nieto,
actualmente en discusién en el
Congreso, podrian mitigar estas
limitaciones de las calificacio-
nes, considero.



