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lAHﬂI.ISIS DE UBS

Meéxico busca mantener notas

NIVELES POR CALIFICADORA*

POR FELIPE GAZCON
felipe gazcon@glmm.com.mx

El esfuerzo que realizard la
Secretaria de Hacienda du-
rante el 2017 de recortar le
gasto piiblico por el equiva-
lente a uno por ciento del Pro-
ducto Interno Bruto (PIB), para
evitar una degradacion en su
calificacién crediticia, es cref-
ble, “pero lo que cuestiona-
riamos seria la calidad del
ajuste”, asegurd en un andlisis
el banco suizo UBS.
Explicaque conun nivel de
deuda publica cercano a 50%
del producto, después de que
en 2008 se ubicaba en 28 por
ciento del PIB, México estd en
peligro de unarebajaenlaca-
lificacion de riesgo crediticio,
razon por la cual el gobierno
renova su esfuerzo de realizar
un ajuste para el proximo afio.
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* Para la deuda soberana en moneda extranjera de largo plazo.

El Presupuesto exige un
superavit primario de 0.4 por
ciento del PIB el préximo afio,
por medio de una reduccién
del gasto, cercana a uno por
ciento del PIB, todo ello con
miras a estabilizar el coefi-
ciente de deuda para 2018.

Fuente: Agencias calificadoras

Sin embargo, aclara, “Lo
que cuestionarfamos es la ca-
lidad del ajuste, pues el au-
mento continuo del gasto se
explica en gran parte por otros
rubros (como pensiones, cos-
tos de financiamiento y trans-
ferencias a los estados)”. >13
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Bajo escrutinio, la
calidad del ajuste

PORFELIPE GAZCON
felipe gazcon@glmm.commx

Para el banco suizo UBS, el es-
fuerzo que realizara el gobier-
no de Mexico en 2017 de un
recorte al gasto equivalente
a uno por ciento del Producto
Interno Bruto (PIB), para evi-
tar una degradacion en su ca-
lificacion crediticia, es creible,
“pero lo que cuestionariamos
seriala calidad del ajuste”

La institucion considera
en un estudio que, con un ni-
vel de deuda publica cercano
al 50 por ciento del PIB, des-
pueés de que en 2008 esa pro-
porcion se ubicaba en 28 por
ciento, México esta en peli-
gro de una rebaja en la cali-
ficacion de riesgo crediticio,
razon por la cual el gobierno
renovo su esfuerzo de realizar
un ajuste para 2017.

El presupuesto exige un
superavit primario de 0.4 por
ciento del PIB el proximo afio,
por medio de una reduccion
del gasto, cercana a uno por
ciento del PIB, todo ello con
miras a estabilizarladinamica
de ladeuda para 2017-18.

“En general, consideramos
que los objetivos fiscales del
gobierno son creibles, sobre
todo porque tenemos una vi-
sion mas constructiva sobre el
pronostico de 42 dolares por
barril del precio del petroleo
establecido en el presupues-
10", expone.

ANDAR EN CiRCULOS
“Lo que cuestionariamos es la
calidad del ajuste. El gobierno
reducird los costos adminis-
trativos y las inversiones, pero
el aumento continuo del gas-
to se explica en gran parte por
otros rubros (como pensio-
nes, costos de financiamien-
toy transferencias a estados y
entidades publicas)”.
“Ademas, el uso de los re-
manentes del Banco de Méxi-
co de las ganancias de divisas
no realizadas podria materia-
lizarse nuevamente el proxi-
mo afio debido a la actual
debilidad del peso”, afade.

El mayor reto fiscal esta en Pemex, asegura en un estudio
el banco suizo UBS, que analiza a la economia mexicana

Sergio P. Ermotti es el
presidente y director
ejecutivo de UBS
Group AG.

Foto: AP

DOLARES

por barril es el prondstico del precio del petrdleo
establecido en el presupuesto por el Congreso

POR CIENTO

es la prevision de
crecimiento de UBS
para México en 2017

de la Union

POR CIENTO

del PIB era el nivel de la
deuda publica de México
en 2008

POR CIENTO

es el pronostico de inflacion del
banco suizo para el pais en 2017

“A pesar de algunas salva-
guardas para evitar que estos
recursos no recurrentes finan-
cien el gasto publico actual.
estos fondos pueden propor-
cionar a las autoridades mas
flexibilidad para cumplir sus
objetivos de déficit”, enfatiza.

EL FACTOR PEMEX
Sin embargo, desde el punto
de vista fiscal, el desafio cri-
tico que enfrenta México gira
en torno a Pemex, advierte.
“El gigante petrolero re-
cibio una gran inyeccion de
fondos federales este afio de

0.7 por ciento del PIB" y la
empresa ha hecho un fuerte
esfuerzo para reducir sus pa-
sivos. Expone que su éxito de
dependera de su capacidad
para asociarse con el sector
privado.

ALABAJA

En sus recientes proyeccio-
nes sobre el crecimiento de
Mexico, UBS preve que el PIB
del pais desacelerariaa 1.7 por
ciento en 2017, luego de que
en 2016 habria avanzado 2.2
por ciento.

Reconoce que las perspec-
tivas de México “son dificiles
de leer, debido a la incerti-
dumbre creada por lavictoria
de Donald Trump en las elec-
ciones presidenciales de Esta-
dos Unidos”.

“Si bien no esperamos
completamente una guerra
comercial, creemos que la in-
version se vera afectada nega-
tivamente en México: vemos
el crecimiento desacelerarse,
perono colapsarse”, enfatiza.

Lainstitucion afade que la
restriccion fiscal yla bajaen la
produccion de petréleo tam-
bién afectaran el crecimiento
de Meéxico. Para 2018 preveé un
aumento del PIB de apenas 2
por ciento.

Esperamos que lainflacion
se acelere a 3.9 por ciento el
proximo afo, desde 3.3 por
ciento en 2016.

En México UBS ofrece
servicios a inversionistas in-
dividuales, asi como a institu-
ciones y corporativos a traves
de sucursales en las plazas
mas importantes del pais,
como la Ciudad de México,
Monterreyy Guadalajara.

Entre los servicios que
ofrece se encuentra la aseso-
ria patrimonial, portafolios de
inversiones globales y aseso-
ria financiera.

UBS tiene su sede en Suiza
y es encabezado por Sergio P.
Ermotti, su CEO global.



