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S&Py el desaﬂo ﬂscal del 2010

ace unas semanas, la
calificadora Standard &
Poor’s (S&P) modificé su
perspectiva sobre la calificacion
soberana en la escala global de
riesgo crediticio en moneda ex-
tranjera de México de “estable”
a ‘“neganva :
Lo mas probable es que el

:'smmm paso sea una disminu-

ci6n en la calificacién que actual-
mente se encuentra en “BBB+",

'mmmwmelde

grado de inversién “BBB-" otor PIAZO
gado a México a principios del
2002 por S&P.

Las principales razones de-
tras del inminente recorte en la
calificacién son ampliamente
conocidas: la alta dependencia
de las finanzas publicas de los
ingresos petroleros y la insufi-
ciencia de los recursos fiscales
por parte del Estado.

Aunque el mercado ya ha
descontado la muy probable

disminucion de la calificacion a
“BBB”, el debate hacia adelante
es si México puede mantener el
grado de inversion (es decir, man-
tener su calificacién en un nivel
de por lo menos “BBB-”).

- Elgradode inversiones impor

tante porque ademas de represen-
tarunasefal de confianza hacia el

el Wi m - .
el apifa st univese que pudiera parecer subjetiva para

sionistas al que pueden acceder
el gobierno y las empresas mexi-

‘canas para colocar deuda.

Hace apenas dos afios, el de-
bate era en el sentido opuesto
va que la discusion se basaba
sobre una posible mejoria en la
calificacién. _

En ese entonces, S&P desta-
caba algunos de los avances de
México en materia de finanzas
piiblicas como: I) la disminucién
de la deuda total como porcentaje
del PIB; IT) la sustitucién de deuda
externa por deuda interna de largo

plazo; ) lamejoria en el perfil de
amortizaciones deladeuda; IV) la
institucionalizacién de la discipli-

‘nafiscal, y V) las perspectivas de

una reforma fiscal integral.

Aungue algunos de estos
avances estan vigentes, la crisis
global actual ha evidenciado una

serie de debilidades que existen

desde hace tiempo pero que hoy
tienen un peso relativo mucho
mayor como: I) la falta de con-
senso politico para implementar
reformas que impulsen el creci-
miento econémico; IT) la debili-
dad estructural de las finanzas
publicas y la necesidad de am-
pliar la base de recaudacién; IIT)
la vulnerabilidad de las finanzas

pliblicas a los precios y produc- i gial s

cién de petréleo; y IV) la debilidad
del marco institucional.
Mis alld de una calificacion

algunos, estos argumentos consti-
tuyen la razén principal por la cual

' México no ha podido reaccionar
‘otros paises para contrarrestar los

efectos de la crisis.

Ou'ospa:s&; que cuentan con
mentado el gasto y la inversion
publica con velocidad y eficacia
mientras que nuestro pais lo ha
hecho de manera limitada.

En términos llanos, México
no tiene la flexibilidad fiscal pa-
ra ser mas agresivo sin causar
un deterioro importante en sus
finanzas piiblicas. '

Hoy més que nunca, México
tiene la obligacion de implemen-
tar reformas estructurales para
flexibilizar su economia, volver-
la més productiva y competitiva
y asi aumentar el bienestar de
su poblacion.

Es un hecho que nuestro ré-
gimen politico ha avanzado en
materia democratica, pero es
preocupante que los resultados
en materia de cambio estructu-
ral en los iltimos 13 afnos sean
tan pobres.

Nuestros legisladores tienen
que ver mas alla de sus tres y seis
aios de servicio en el Congreso
y pensar en el marco institucio-

nal que necesita este pais para'
salir adelante.

Esperemos que la nueva

ciones en la segunda mitad de
este afo se ponga a trabajar in-
mediatamente en una reforma
fiscal de fondo.
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