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Bajo crecimiento del PIB, una debilidad crediticia: S&P

Femando Gutiérrez
EL ECONOMISTA

EL BAJO crecimiento del Producto
Interno Bruto de Mexico constitu-
ye una debilidad crediticia en el ni-
vel actual de calificacion que Stan-
dard & Poor’s (S&P) tiene sobre el
pais, informo la agencia en un do-
cumento en el cual ratifico las cali-
ficaciones soberanas de la nacion de
largo plazo en moneda extranjerade
“BEB+” y enmoneda local de “A”.
La calificadora afirma que de-
bido a que una tercera parte de los
ingresos presupuestales totales del
pais todavia proviene del sector de
hidrocarburos, el gobierno mexi-
cano es vulnerable ante la volati-

lidad de los precios del petroleo.
“Ademas, la base tributariano pe-
trolera es baja, 10% del PIB”.

Pese a este escenario, expli-
ca, Mexico ha logrado combinar
una creciente tradicion de politicas
macroeconomicas prudentes con
un ambicioso conjunto de refor-
mas que buscan impulsar las pers-
pectivas de crecimiento del pais y
reforzar su flexibilidad fiscal.

Refiriendose a los instrumentos
de cobertura contratados por el go-
bierno para el siguiente afio con el
fin de protegerse ante lavolatilidad
de los precios del crudo, la agencia
enfatiza que en caso de que la ba-
ja cotizacion del petroleo sea per-
manente, el gobierno tendria que

ajustar su inversion publica.

“Ladependencia de los ingresos
fiscales petroleros explica el hecho
de que la politica fiscal de Mexico
sea prociclica, lo que constituye un
impedimento importante desde la
perspectiva de la calificacion cre-
diticia”, acota.
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Refiriendose a la desaparicion v
muerte de los 43 normalistas en
Iguala, Guerrero, en septiembre
pasado, la calificadora indica que
aungque la violencia no es nueva en
el pais, lo acontecido genero cues—
tionamientos sobre la capacidad
del gobierno para lidiar con este
fenomeno v sobre el impacto que

pudiera tener sobre las perspecti-
vas economicas.

“La menor popularidad del
gobierno podria afectar margi-
nalmente su capacidad para im-
plementar su agenda de politica
economica, pero dado que la ma-
yoria de las reformas importantes
ya se aprobo, no esperamos que su
efecto se vuelva critico™.

Respecto de la reforma ener-
getica, indica que esta atraera in-
versiones significativas para todo
el sector v no preve que labajaen
los precios del petroleo frene la in-
version en las primeras licitaciones
que se esperan en €l 2015, “ya que
todas se relacionan con la explota-
cion convencional de campos pe-

troleros. “Las operaciones no con-
vencionales, cuyas licitaciones se
SUpONE quUE Se anunciaran no antes
del 2016, podrian estar en riesgo si
persisten los actuales precios bajos
del petroleo”.

La calificadora espera un cre-
cimiento real del PIB de Mexico
de 2.2% en el 2014 y de 3.2% en
€l 2015, niveles mas altos frente al
1.4% en el 2013. “Este crecimiento
todavia modesto refleja el repunte
de la economia de Estados Unidos y
la revision de algunos factores ex-
cepeionales en Mexico apuntalaron
el bajo crecimiento en el 2013. El
PIB per capita del pais se mantie-
ne en un moderado nivel de 11,000
dolares™.



