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Meéxico mantiene calificacion

POR FELIPE GAZCON
felipe gazcon@gimm.com.mx

Standard and Poor's pre-
vé que el PIB real de México
aumentara este ano 2.5 por
cientoy 3.1 por ciento en 2016,
“crecimiento todavia modes-
to que refleja el repunte de
la economia estadunidense,
un modesto pero sostenido
aumento en la inversion. y la
reversion de algunos facto-
res excepcionales en México
que apuntalaron el bajo creci-
miento hasta 2013".

Destaca que las califica-
ciones de Mexico de BBB+ con
perspectiva estable para deu-
da en moneda extranjera, y
de A con perspectiva estable,
para pasivos en moneda local
“reflejan su historial de politi-
cas fiscales y monetarias cau-
telosas que han contribuido
a que el pais mantenga bajos
niveles de déficits guberna-
mentales e inflacion, asi como

CONSIDERACIONES

Q Debilidades

m Elbajo crecimiento del
PIB.

m [ngresos publicos vulne-
rables al precio del petréleo.

m Base tributaria no petro-
lera baja, con nivel de 10%
del PIB.

m Violencia que genera
dudas sobre |a capacidad del
gobierno.

moderados niveles de deuda
fiscal y externa”

“Sin embargo, la histori-
camente limitada flexibilidad
fiscal del soberano y el bajo
crecimiento del PIB constitu-
yven debilidades crediticias”.

Advierte que podrian subir
las calificaciones a México si
una implementacion efectiva
de estas reformas recientes,

QFortalezas

m Reformasen energiay
telecomunicaciones.

m Politica monetaria
como instrumento con-
traciclico.

m Sistema creible de
objetivos de inflacion y la
libre flotacion cambiaria.

m Sector externo con
indicadores solidos.

mas rapida que lo esperado,
fortalece rapidamente el cre-
cimiento y el perfil fiscal de
México, al mismo tiempo que
mantiene las vulnerabilidades
externas bajo control.

“Por el contrario, no lograr
laimplementacién efectivade
las reformas en los proximos
afios contribuiria a un bajo
crecimiento”, abunda. >10
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Destacan estabilidad
economica del pais

Segun la calificadora, México tiene un bajo nivel de déficit gubernamental
y de precios al consumidor, asi como una moderada deuda fiscal y externa

POR FELIPE GAZCON
felipe. gazcon@gimm.com.mx

Standard and Poor's prevé
que el Producto Interno Bruto
(PIB) real de México aumen-
tard este ano 2.5 por ciento y
3.1 por ciento en 2016, “creci-
miento todavia modesto que
refleja el repunte de 1a econo-
mia estadunidense y un soste-
nido aumento en lainversion”.

Destaca que las califica-
cionesde México de BBB+ con
perspectiva estable para deu
da en moneda extranjera, y
de A con perspectiva estable.
para pasivos en moneda local
“reflejan su historial de politi-
cas fiscales y monetarias que
han contribuido a que el pafs
mantenga bajos niveles de
deficit gubernamental e in-
flacion, asi como moderados
niveles de deuda fiscal y ex-
terna”. Sin embargo. advierte
que “la histéricamente limita-
da flexibilidad fiscal y el bajo
crecimiento del PIB son debi-
lidades crediticias”.

RETOS

Expreso que podrian subir la
nota a México con una imple-
mentacion efectiva de las re-
formas recientes, mds rapida
de lo esperado, que fortalece
ripidamente el crecimiento y
el perfil fiscal del pais.

“Por el contrario. no lograr
laimplementacion efectiva de
las reformas en los proximos
afos podria contribuir a un
bajo crecimiento y al debilita-
miento de Ia confianza de los
inversionistas”, abunda.

“Laincapacidad de reducir
gradualmente la dependencia
de los ingresos petroleros, los
cuales son muy voldtiles, en
combinacion con cambios in-
esperados en las politicas fis-
cales, podria incrementar la
vulnerabilidad de las finanzas
publicas a los shocks adver-
sos”, indica.

PRINCIPALES INDICADORES

201 2012 2013 2014* 2015* 2016* 2017*
PIB nominal
(miles de millones de délares) 1169 1185 1,259 1,283 1,200 1273 1.381
PIB percapita : )
(ddlares) 10,109 10,120 10,636 10,715 9,964 10,414 1380
Crecimientodel PIBreal ' OO NN N }
per capita (%) 26 28 03 10 14 19 24
Cambio en fa deuda del gobierno N '
general/PIB (%) 39 31 39 4.4 31 20 17
Balance del gobierna V ' ' ' \
general/PIB (%) -23 =24 -22 26 20 NSA -18
Deudadel gobierno
general/PIB (%) 368 373 401 422 430 423 413
Deuda neta del gobierno \ g
general/PIB (%) 359 366 387 41.0 4H7 IR 401
Crecimientodel IPC : ; . W )
{cambio % anual promedin) 34 4.2 38 39 31 35 35
Balance dela cuenta : NN 3
corriente / PIB (%) -1 -13 2.4 -21 -17 2 -25
*Previsiones
CRECIMIENTO DEL PIB CALIFICACION DE RIESGO:

(Var. % anual)

LA

2010 20N
*Previsiones

2012 2013

Por otra parte, la califica-
dorarrfiere que el crecimiento
menor a lo esperado del PIB,
la recurrencia de eventos de
violenciay los casos recientes
de corrupcion que afectan el
circulo cercano del Presiden-
te han danado sus niveles de
aprobacion.

Sin embargo., no espera
que este descenso en la po-
pularidad del gobierno se tra-
duzcaenunriesgo importante
para el destino de la agenda
de las reformas

APERTURA

“En nuestra opinion, la aper-
tura del sector de hidrocarbu-
ros al sector privado atraera
inversiones significativas para

LA A

2014

Escalaglobal

: (CaVal)
2005 206* 2017

por ciento
creceria
el PIB per
capita en
2015

todo el sector de energia en
el mediano plazo”, estima la
calificadora.

La incursion en el vasto
potencial petrolero de Mé-
xico deberd impulsar la in-
version y el crecimiento de la
economia.

Escala nacional

Monedaextranjera
BBB+/Estable/A-2

Monedalocal

mxAAA/Estable/--

Fuente: Standard & Poor's

Asimismo, considera que
los efectos tangibles de estas
inversiones en la actividad
economica estaran por verse
envarios anos.

No prevé que la baja del
petréleo frene la inversion en
las primeras licitaciones de
2015 ya que todas se relacio-
nan con la explotacion con-
vencional de campos.

“El costo promedio de pro-
duccién de Pemex es de cerca
de 22 délares por barril —o de
33 dolares si se consideran los
pasivos por pensiones—y. por
consiguiente, estas inversio-
nes siguen siendo rentables
incluso con precios del pe-
troleo cerca de 60 dolares por
barril”, expresa.



