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Después de la victoria de Trump

Meéxico intenta
tranquilizar
a 1nversores

de EU

José Antonio Meade, el ministro de Fi-
nanzas y director de Pemex, la compa-
fifa petrolera estatal, estd intentando
tranquilizar a los inversores en Nueva
York esta semana, a pesar del marcado
descenso del peso mexicano a niveles
histéricamente bajos tras la victoria
electoral de Donald Trump.

México enfrenta la amenaza de una
reduccién desu calificacion crediticiay
losanalistashanreducido sus prondsti-
cosde crecimiento para el afio préximo
debido ala probabilidad de un incre-
mento de lastasas de interés y la incer-
tidumbre que existe con respecto alas
politicas proteccionistas del St. Trump.
A continuacién hay seis factores que se
deben tomar en cuenta:

1. Tasas de interés: El consenso es
queel Banco de Méxicosubiraal menos
50 puntos base (pbs) el jueves, pero
BlackRock, la principal compaiiia de
gestion de activos en el mundo, cree
que develara un incremento de 100 a
200 pbs. Banxico, que ha incrementa-
dosutipodeinterésdirectoren 150 pbs
este afio, tiene otra reunién en diciem-
bre para incrementarla ain mas si es
necesario. Nomura prevé 75 pbs ahora
y 75 pbs adicionales el préximo mes.
BBVA Bancomer prevé un incremento
deentre 100y 125 pbs.

2. El peso mexicano y la fuga de
capitales: La razon detras de un in-
cremento de las tasas de interés no es
detenereldescensodel peso—esoesta
fuera del alcance de los disefiadores
de politicas en México — sino anclar
las expectativas de inflacion y dete-
ner la fuga de capitales. El valor de las
participaciones extranjeras de papel
a corto plazo, conocidas como Cetes,
han caido en los recientes meses, pero
es tal vez s6lo sea un reflejo de la toma
de ganancias a corto plazo. Laliquidez
del peso ha convertido alamoneda en
un blanco favorito de Trump. Dado el
desplomedelpesoa21.4frentealddlar
el 11 de noviembre, desde 18.3 antes
dela eleccién estadounidense y 19.52
antes del dltimo incremento de Banxi-

co, “el Comité de Politica
Monetaria se verd forza-
do areaccionar, pero no
deformaexagerada”, dijo
Alberto Ramos, director
de economia latinoame-
ricana de Goldman Sachs.

3. Crecimiento e infla-
cion: ; Cuanto dafio causaria
un incremento de las tasas de
interés en el crecimiento? ; Cuanto
podria impulsar la inflacién? Mucho
depende de si el Sr. Trump resulta ser
“un perro que ladra pero no muerde”.
Algunos analistas han comenzado a
reducir los prondsticos mexicanos:
BlackRock prevé s6lo uno por ciento
de crecimiento el préximo afio y algu-
nos pronostican una recesion si el Sr.
Trump implementa todas las acciones
que ha propuesto, incluyendo abrogar
el Tratado de Libre Comercio de Amé-
ricadel Norte.

México tiene mucho que demostrar:
laagenciade calificacion crediticia S&P
Globalleinforméal gobierno que el de-
cepcionante crecimientoyelincremen-
to de los niveles de la deuda estaban
poniendo en riesgo su calificacion cre-
diticia soberana. En octubre los datos
preliminares del PIB del tercer trimes-
tre mostraron un crecimiento de uno
porciento, lo cual, si es confirmado por
los datos completos el 23 de noviem-
bre, es el crecimiento mas rapido que
ha tenido México en mas de dos afios.
Pero el banco central sefiala que hay
“indicaciones de una desaceleracién”.
Se espera que la inflacién suba a 4 por
ciento (la meta del banco central es 3
por ciento). El gobierno ha recortado
el gasto, pero enfrenta el llamado de
algunos analistas para implementar
nuevas medidas de austeridad.

4.Remesas: E1Sr. Trump haamena-
zado con interrumpir las remesas que
fluyen hacia México para pagar el “be-
llomuro” desussuefios. Enseptiembre,
seguinlos tltimos datosdisponibles, las
remesas alcanzaron una cifra récord
de 12 meses de 26.2 mil millones de
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ddlares, superando los 18 mil millones
en exportaciones del petréleo mexica-
no. Desde enero hasta septiembre, el
valor delasremesashabiaincrementa-
do 26 por ciento en términos del peso.
Las remesas apoyan el consumo de los
mexicanos debajosingresos, yesosera
especialmente importante si aumenta
lainflacion.

5. ¢Inversores en espera? José
Cuervo, el fabricante de tequila, ha es-
tado planeando cotizar en bolsa, y al-
gunosinformesde medios el mespasa-
do habian sugerido una oferta ptblica
inicial de hastamil millonesdeddlares.
Pero algunas transacciones de la bolsa
podrian ponerse en espera. La primera
pruebaimportante del apetitode inver-
sion en México, después de la victoria
de Trump, podria ser la subasta el 5 de
diciembre de 10 yacimientos en aguas

profundas, consideradoslasjoyasdela
reforma energética mexicana. Ese dia
México también sabr4 si ha atraido un
socio paradesarrollar el yacimiento en
aguas profundas Trion, que requerira
deunainversién de 11 mil millones de
délares. Las inversiones extranjeras
directas en México subieron 4.6 por
cientoa14.4milmillonesenlaprimera
mitad de este afio.
6.Pemexyladeuda: Pemex hapro-
metido un superavit primario — antes
del pago de deuda— el afio préximo, y
la empresa tiene confianza de que ese
prondstico es sélido. Pero la agencia
crediticia Fitch Ratings ha advertido
que Pemex esta en camino hacia la in-
solvencia, lo cual ha suscitado temores
de que requerira un rescate guberna-
mental que ejerceria alin mayor pre-
siénsobrelasarcaspublicas.



