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Buenas perspectivas

La prestigiada agencia Standard & Poor’s continiia
confiando en la evolucién de México y decidio la se-
mana pasada mantener sus calificaciones soberanas en
monedas nacional y extranjera de largo y corto plazo,
ubicando la perspectiva de largo plazo como estable.

En el fundamento para tomar dicha determina-
cion, la calificadora seiialé que en México hay un his-
torial de politicas monetarias y fiscales cautelosas,
que han contribuido a que el pais mantenga bajos ni-
veles de déficit ptiblico e inflacién, al igual que nive-
les de deuda fiscal y externa moderados.

Advierte que la limitada flexibilidad fiscal y el ba-
jo crecimiento econémico representan una debilidad
porque una tercera parte de los ingresos presupuesta-
les totales del pais continian proviniendo del Sector
Petroleroy el Gobierno es vulnerable ante la volatili-
dad de los precios del crudo.

Pero considera que, contrario a lo que ocurre en
otros paises emergentes, México ha logrado combi-
nar politicas macroeconémicas prudentes con las
Reformas Estructurales que buscan impulsar las pers-
pectivas de crecimiento del pais y reforzar su flexibi-
lidad fiscal. Ejemplos de ello son las Reformas Fiscal
y Energética.

En el primer caso, se busca contener la dependen-
cia del Gobierno de los ingresos petroleros en un pe-
riodo de cuatro afios, mediante el incremento de la
participacién de los ingresos no petroleros en un esti-
mado de 2.8 por ciento del Producto Interno Bruto, lo
que es fundamental en un entorno de baja en los pre-
cios internacionales del petréleo.

Sobre este Ultimo factor, todos sabemos que los
precios del petréleo en los mercados internacionales
han descendido de manera pronunciada en los tl-
timos meses, a grado tal que el precio de la mezcla
mexicana de exportacién se ubica por debajo de los
50 ddlares el barril, todo esto porque la OPEP se nie-
gd a reducir su plataforma de produccién petrolera,
mientras que Estados Unidos amplié su produccién
de hidrocarburos.

Meéxico ha contratado coberturas que permiten
hacer frente al impacto de la baja de los precios del
petréleo, lo que limitard el efecto negativo en el pre-
supuesto del proximo afio; sin embargo, si la baja se
vuelve permanente, el Gobierno se verd obligado a
ajustar su inversion piiblica para el 2016.

En cuanto a la Reforma Energética, Stantard &
Poar’s precisa que deberd impulsar la perspectiva de
crecimiento de México y su flexibilidad en el media-
no plazo, al abrir el sector a la inversién privada. Esta
apertura atraerd inversiones importantes para todo el
sector en el mediano plazo, lo que impulsaré el creci-
miento de la economia.

La calificadora considera que la baja en los precios
del petréleo no frenara la inversion en las primeras li-
citaciones que se esperan en 2015, pues todas ellas se
relacionan con la explotacién convencional de cam-
pos petroleros actualmente en operacién por Pemex.

Y dio un dato muy significativo: el.costo prome-
dio de produccion de Pemex es de entre 22 y 25 déla-
res por barril, por lo que las inversiones siguen siendo
rentables atn con precios del petroleo de alrededor
de 50 délares por barril.

Enrelacién al mercado cambiario, que ha estado su-
jeto a los vaivenes y ha hecho necesaria la intervencién
del Banco de.México ofreciendo subastar diariamen-
te hasta 200 milfones de délares, la calificadora indica
que la politica monetaria se ha convertido en una herra-
mienta econamica contraciclica muy poderosa.

Desde jumi tasa de referencia del Banco de
México es. 1510 iciento, pero la institucién estd

esernperio de los determinantes de la in-
flacién y de § expectativas para el mediano y largo
plazo, porque si la situacién se deteriora tendré que
modificar sirtasa.

Yel problema es que la depreciacion del peso fren-
te &l délar puede ser sostenida y afectar la inflacién.
En este contexto, la normalizacién de la politica mo-
netaria de Estados Unidos a partir del préximo afo y
la debilidad del mercado petrolero internacional, son
dos factores que deben estar perfectamente vigilados
por el Banco de México para actuar a tiempo.
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