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Confirma S&P calificaciones positivas
para Meéxico
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Standard & Poor's destaca las politicas

fiscales y monetarias cautelosas del

pais, pero aun lo ve vulnerable ante la
volatilidad de los precios del petroleo

La agencia calificadora estadounidense Standard
& Poor's confirmé la nota seberana de México en
BBB+ y con perspectiva estable, un grado que
mantiene desde el afio pasado.

De esta manera, esta firma junto con Fitch

Ratings se mantienen en la misma posicion y a un grado de la maxima categoria que ctorgan
estas calificadoras. Hasta el momento solo Moody's es la que decidié a principios de este afio
colocar a México en esa escala.

A pesar de que |a calificacion refleja un historia de politicas fiscales y monetarias cautelosas, que
ayudan a mantener bajos niveles de déficit gubemamentales e inflacién, asi como moderados
niveles de deuda fiscal y externa, la limitada flexibilidad fiscal y el bajo crecimiento del PIB
persisten como debilidades que frenan la decision de una mejor categoria crediticia.

La agencia reconocio que las finanzas pablicas siguen siendo muy dependientes de los ingresos
petroleros, por lo que hacen al gobiemno vulnerable ante la volatilidad de los precios del
combustible.

Aungue reconocio que |a compra de coberturas petroleras limitara el impacto de la baja de los
precios del crudo sobre el presupuesto de egresos de 2015, advirtio que si estas cotizaciones a la
baja se vuelven permanentes el gobierno tendra que ajustar su inversién publica hacia 2015.

"La dependencia de los ingresos fiscales petroleros explica el hecho de que |a politica fiscal de
México sea pro-ciclica, lo que constituye un impedimento importante desde |a perspectiva de la
calificacion crediticia”, detalld en el analisis.

Ademas, la base recaudatoria por la via de los impuestos es baja, pues apenas representa 10%
del PIB.

Standard & Poor's también analizo las acusaciones de corrupcion al interior del gobiermno y los
recientes acontecimientos sociales al reconocer que la desaparicion y muerte de 43 estudiantes en
lguala subraya los significativos desafios que plantea el control de la viclencia relacionada con el
narcotrafico.

"En el corto plazo, estos eventos constituyen un desafio para el liderazgo del presidente Pefia
Mieto vy, por consiguiente, para su capacidad para implementar su agenda economica.

En nuestra opinion, la menor popularidad del gobierno derivada de esto podria afectar
marginalmente su capacidad para implementar su agenda de politica econémica, pero dado que la
mayoria de las reformas importantes ya se aprobaron, no esperamos que su efecto se vuelva
critico. Consideramos que el gobiemno seguira comprometido con politicas macroeconomicas
prudentes”, abundd el analisis.

Por dltimo, 1a calificadora admitié que si hay una implementacion efectiva de las reformas
estructurales mas rapido de los esperado y fortalece el crecimiento econdmico y su perfil fiscal
podrian mejorar la nota.

Mo obstante, si estas no logran ejecutarse de manera efectiva en los proximos afios contribuyendo
a un bajo crecimiento y debilitamiento en |a confianza de los inversionistas, la calificacion estara
expuesta a una reduccion.



