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Violencia desatada en Meéxico, un desafio para Peia
Nieto: Standard & Poor's

Héctor Renddn - 18:48 - 18/12/2014

La violencia y el problema desatado en Iguala con la desaparicion de los normalistas, constituye un reto y un desafio para
el para el liderazgo del Presidente Pefia Nieto y, por consiguiente, para su capacidad para implementar su agenda
econdmica, afirmo Standard & Poor's Ratings Services.

Al confirmar sus calificaciones soberanas en moneda extranjera de largo y corto plazo de 'BBB+'y 'A-2', respectivamente,
de México, advirtié de la debilidad de México por el bajo crecimiento y vulnerabilidad ante la volatilidad.

Para Standard & Poor's Ratings Services la desaparicion y muerte de 43 estudiantes en la ciudad de Iguala, en el Estado de
Guerrero, en septiembre de 2014, subraya los significativos desafios que plantea el control de la violencia relacionada con el
narcotrafico en México.

"Aunque tal violencia no es nueva en el pais, lo acontecido en Iguala gener6 nuevamente cuestionamientos sobre la
capacidad del gobierno para lidiar con este tema critico y sobre el impacto que la violencia pudiera tener sobre las
perspectivas econémicas.

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

Debilidad a la vista

La firma dijo que si bien cuenta con politicas fiscales y monetarias cautelosas con bajos niveles de déficits e inflacién,
cuenta con una limitada flexibilidad fiscal y bajo crecimiento del PIB, que constituyen debilidades crediticias en el nivel actual
de calificacion.

"Aproximadamente una tercera parte de los ingresos presupuestales totales del pais todavia provienen del sector
hidrocarburos, lo que hace al gobierno vulnerable ante la volatilidad de los precios del petr6leo. Ademas, la base tributaria
no petrolera es baja, en 10% del PIB", dijo Standard & Poor's.

La calificadora sefialé que contrario a lo que ocurre con muchos otros mercados emergentes, México ha logrado combinar
una creciente tradicion de politicas macroeconémicas prudentes con un ambicioso conjunto de reformas que buscan
impulsar las perspectivas de crecimiento del pais y reforzar su flexibilidad fiscal.

"Durante los ultimos dos afios el gobierno logré que el Congreso aprobara reformas significativas, entre ellas la fiscal y la de
energia. La reforma fiscal busca contener la dependencia del gobierno de los ingresos petroleros en un periodo de cuatro
afios mediante el incremento de la participacion de los ingresos no petroleros en un estimado 2.8% del PIB", expuso.

Esta vulnerabilidad estructural, afiadio, es particularmente importante en el contexto actual del descenso de los precios
petroleros.

Desde su punto de vista, el uso de instrumentos de cobertura limitara el impacto de la baja de los precios del petréleo sobre
el presupuesto del gobierno en 2015, pero si dicho descenso se vuelve permanente, el gobierno mexicano tendria que
ajustar su inversion publica en linea con ello en 2016, como lo ha hecho en el pasado.



"La dependencia de los ingresos fiscales petroleros explica el hecho de que la politica fiscal de México sea pro-ciclica, lo
gue constituye un impedimento importante desde la perspectiva de la calificacién crediticia”, dijo en un informe.

Desde su punto de vista, la aprobacion de la reforma energética debe impulsar las perspectivas de crecimiento de México y
su flexibilidad fiscal en el mediano plazo.

"Esta expectativa fue la razon detras de nuestra alza de calificacion de México en diciembre del afio pasado después de que
el Congreso mexicano y las legislaturas estatales aprobaron una enmienda constitucional para abrir el sector de la energia a
la inversién privada”, agrego.

Lo bueno y lo malo

Fue un momento decisivo para México. En 2014, el Congreso aprob6 todas las leyes secundarias necesarias para la
implementacion de la reforma, y se espera que el gobierno presente las primeras licitaciones para empresas del sector
privado sobre mantos existentes en julio de 2015, bajo acuerdos de produccién compartida.

"En nuestra opinidn, la apertura del sector de hidrocarburos al sector privado atraera inversiones significativas para todo el
sector de energia en el mediano plazo. La incursion en el vasto potencial petrolero de México debera impulsar la inversion y
el crecimiento de la economia. Asimismo, consideramos que los efectos tangibles de estas inversiones en la actividad
econdmica estaran por verse en varios afos", subray6 Standard & Poor's Ratings Services.

Dijo que durante los préximos dos afios, el ritmo de la inversién en el sector también dependera de dos importantes eventos
gue se han desarrollado durante los Gltimos meses: la caida en los precios del petréleo y los desafios para la administracién
derivados de la violencia interna relacionada con el narcotrafico.

"No esperamos que la baja en los precios del petréleo frene la inversion en las primeras licitaciones que se esperan en 2015
ya que todas ellas se relacionan con la explotacién convencional de campos petroleros actualmente en operacién por
Petréleos Mexicanos (Pemex), la petrolera estatal", expuso.

Resalté que el costo promedio de produccion de Pemex es de entre 22 y 25 dolares por barril y, por consiguiente, estas
inversiones siguen siendo rentables incluso con precios del petroleo cerca de 55 ddlares por barril.

Mas alla del aumento en los ingresos tributarios no petroleros, los recientes cambios en el marco presupuestario fiscal de
México consolidan las perspectivas para que continle una sélida administracion fiscal.



