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stabilidad politica. El es-
Ecenario politico continda

enfocado en la aprobacién
de la legislacion secundaria que
se requiere para la implantacion
total de las reformas estructurales
impulsadas por el gobierno del
presidente Enrique Pefla Nieto.
Las de telecomunicaciones aguar-
dan aprobacién en la Cdmara de
Diputados (luego de pasar en el
Senado), en tanto las energéticas
siguen en debate. Entre tanto, los
principales partidos de oposicion
renuevan dirigencias. En mayo,
Gustavo Madero fue relecto pre-
sidente del Partido Accién Nacio-
nal (PAN), mientras el Partido de
la  Revolucién Democrética
(PRD) realizard elecciones en
septiembre. Como en el PAN, es-
tas elecciones enfrentardn a ele-
mentos partidarios de las refor-
mas contra quienes favorecen una
posicién mds independiente. Se
prevé que las elecciones de me-
diano término en 2015 dardn por
resultado una situacién de mayor
confrontacién entre el Ejecutivo y
el Congreso.

Relaciones internacionales.
La relacién con Estados Unidos,
principal socio de comercio e in-
version y hogar de 33 millones de
personas de ascendencia mexica-
na, seguird siendo el foco primor-
dial de Pefia Nieto, pero habrd ma-
yor interés por América Latina y
Asia que en el pasado. La estrate-
gia antidrogas de Pefia seguira sin
diferir mucho de la de su antece-
sor Calderén: continuard la estre-
cha colaboracién con Estados
Unidos, aunque con menor liber-
tad de operacién para autoridades
estadunidenses en territorio mexi-
cano. México tiene una de las re-
des mas amplias de acuerdos de li-
bre comercio, que lo vinculan con
mds de 40 paises en tres continen-
tes, pero aun asi las exportaciones
a Estados Unidos representaron
poco menos de 79 por ciento del
total en 2013. Se hardn esfuerzos
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por diversificar los nexos econé-
micos con la Alianza Transpacifi-
co, a la cual se uni6 el pais en
2012, asi como la Alianza del Pa-
cifico con naciones andinas, y de
tipo bilateral con socios comercia-
les como Brasil y China.
Tendencias en politicas. Las
politicas econdmicas continuaran
enfocdndose en las leyes secunda-
rias para completar las reformas
aprobadas en 2013, de modo que
las autoridades, incluidas las nue-
vas instituciones reguladoras,
puedan hacer frente a la falta de
competencia y los pobres resulta-
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dos en los sectores a los que di-
chas reformas van dirigidas. La li-
mitada disponibilidad de crédito
para empresas pequefias y media-
nas y las bajas tasas de recauda-
ciéon de impuestos continuaran
siendo un problema, pero la re-
cién aprobada reforma bancaria
podria tener un impacto positivo
en ampliar el acceso a los servi-
cios financieros y al crecimiento
del crédito a largo plazo. Sin em-
bargo, los deficientes resultados
en educacion, reflejados en la mas
reciente evaluacion de la OCDE
(2012), tardardn afios en mejorar,
aun después de que la reforma
educativa se aplique por comple-
to. Esto restringira el crecimiento
a largo plazo y limitard los bene-
ficios del bono demogréfico, que
continuard en la préxima década.
A corto plazo el gobierno tendra
que enfrentar una economia lenta,
con un rendimiento deficiente
desde principios de 2013. México
puede contar con una linea de cré-
dito flexible por 73 mil mdd con
el FMI hasta 2015, para proteger
la economia contra un trastorno
global, en tanto las abundantes re-
servas (190 mil 200 mdd a princi-
pios de julio) ayudardn a contro-
lar la volatilidad del peso.
Crecimiento econémico. La
economia del pais continta estan-
cada, con un crecimiento estacio-
nalmente ajustado de apenas 0.28
por ciento en el primer trimestre
de 2014 en comparacién con el tl-
timo de 2013. Esto viene después
de un crecimiento de apenas 1.3
por ciento en todo 2013. La depri-
mida confianza de los consumido-
res sugiere que llevard tiempo
para que repunte la demanda do-
méstica a un nivel mds compatible
con el crecimiento potencial de la
economia; la expansion del PIB

serd moderada también este afio,
de 24 por ciento. Un panorama
mas fuerte de Estados Unidos en
el resto del aflo, después de un in-
vierno particularmente crudo (que
ha afectado las exportaciones me-
xicanas), afiade riesgos de baja en
las previsiones a corto plazo, pero
el crecimiento podria ser menor
de lo esperado en 2014 si el con-
sumo privado no se acelera y el
gasto publico no logra compensar
el débil consumo e inversién. A
plazo mds largo, la aprobacion
completa de la agenda reformista
podria eliminar algunos cuellos de
botella y afadir 1-2 puntos por-
centuales al crecimiento anual, lo
que llevaria la tasa actual, inferior
a 3.5 por ciento, a por lo menos 4-
5. Sin embargo, los prondsticos de
The Economist Intelligence Unit
(crecimiento anual promedio de
3.9 por ciento en 2015-18) no re-
flejardn estas mejoras hasta que
toda la legislacion secundaria se
haya aprobado y se anuncien nue-
vas inversiones (sobre todo en el
sector energético).

Inflacion. La inflacion sigue
contenida, pese a un incremento
de 0.17 por ciento en junio, a una
tasa anualizada de 4.4 por ciento
en enero-febrero, tras la introduc-

Balance en cuenta
corriente (% del PIB) | 2.1 1.5

Tasa de préstamos (%) | 4.2 4.0
Tipo de cambio
del mercado (prom.; %)| 4.3 3.9
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Indicadores claves 2013 | 2014
Crecimiento real

del PIB (%) 1.3 24
Inflacién de precios

al consumidor (%) 3.8 3.9

cién de nuevos impuestos como
parte de la reforma fiscal. Esto
permitird al Banco de México
concentrar la politica monetaria
en apoyar el crecimiento. A largo
plazo, los aumentos restringidos
en los salarios reales y la amplia
capacidad disponible evitarda que
la demanda doméstica ejerza pre-
sién significativa sobre los pre-
cios, y ayudard a mantener las ex-
pectativas cerca de la meta de 3
por ciento del banco central.
Tipos de cambio. Como la
mayoria de las divisas de merca-
dos emergentes, el peso fue afec-
tado por la reciente ola de volati-
lidad global, y se deprecié a
principios de afio. Sin embargo, el
efecto fue mds breve luego de la
venta de activos de los mercados
emergentes de mediados de 2013,
y también mads leve de lo que se
vio en otras economias similares,
debido al adecuado colchén de re-
servas de México. En consecuen-
cia, al final del segundo trimestre
de este afio el peso se mantuvo en
12.97 por ddlar, apreciacién de
0.65 por ciento respecto del final
del primer trimestre, y de 0.87 por
ciento desde el final de 2013.
Sector externo. El déficit en
cuenta corriente se amplié de 1.3
por ciento del PIB en 2012 a 2.1
en 2013, impulsado por un au-
mento en los flujos de utilidades
al exterior y, en menor medida,
por un deterioro en la balanza co-
mercial, que recayé en el déficit
luego de un breve periodo positi-
vo durante 2012. El déficit en
cuenta corriente promediard 1.5
por ciento del PIB en 2014-18, lo
que, si bien es un poco mds alto
que promedios histéricos, se
compara favorablemente con los
de otras economias emergentes
grandes, como Brasil. El déficit
en servicios se mantendra estable
como proporcién del PIB, pese a
cierta mejora en los ingresos del
turismo, en tanto el déficit prima-
rio de ingresos seguird siendo
alto, en especial si llegan inver-
siones adicionales en los afios ve-
nideros. Sin embargo, las repa-
triaciones de ganancias de
compaiiias extranjeras que operan
en México se veran cada vez mas
compensadas (aunque sélo en
parte) por las de firmas mexica-
nas en el extranjero. Las remesas
cayeron en 2013 en términos ab-
solutos y, aunque se espera un re-
punte, una tendencia a la baja en
términos relativos reducira el su-
perdvit de ingreso secundario
(transferencias) a 1.4 por ciento
del PIB hacia 2018, el nivel mas
bajo desde 2002.
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2015 | 2016 2017 | 2018
40 |38 3.9 3.9
33 |34 3.4 3.5
16 |15 1.5 1.4
47 |51 53 5.6
46 |50 5.3 55
129 [ 129 12.9 12.8
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