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Precipicio fiscal se cierne
sobre los mercados

I mercado accionario mexicano se

encucntra nry cerca de su mand-

mohistorico val.4% de alcanzar
¢l objetivo para el cierre de afio plantea-
do por Signum Rescarch, no obstante una
nube lamada precipicio fiscal se cierne
sobre los mercados.

El tema del que todos hablan es el lla-
mado precipiciofiscal, que consiste cnque
a principiosdel 2013, segin la legislacion
vigente, s el Congreso de Estados Unidos
no alcanza un acuerdo de reduccion del
deficit fiscal, practicamente todos los im-
pucstos ss incrementaran enun cquiva-
lentea 3% del PIB.

Siestosucede, la coonomia de Estados
Unidos seguramente entrara cn recesion,
arrastrando al resto de las economias del
mundo. Actualmente, el deficit fiscal de
EU asciende a 6.9% del PIB.

Hasta ahora, las dos fuerzas politicas,
es decir, los republicanos que controlan la
Camara de Representantes, v los demo—
cratas, que controlan el Senado, nohan al-
canzadoun acuerdo.

Loz republicanos buscan que la reduc-
cion enel déficitse logne con recortes al
gastopiblico, micntras que los democra-
tas favorecenum alza en impuestos.

Lapropucsta del presidente Obama
consiste enextender losrecortes fiscales
Por un ano, con cxecpeion de los que co-
ricsponden a familias con ingresos supe—
riores alos 250,000 dolares amaales.

De acuerdo con la Oficina Presupucstal
del Congreso, esta propucsta reduciria en
menosde 10% el deficit proyectado para la

Un estudio publicado por The New York
Times, reveld que enel 20101a gran ma-
yoria de los estadounidenses pagaba me-
nos impuestos locales, estatales v federa-
lIes queen los 80, por lo que existe margen
de maniobra.

Moody’s adwirtio que de no alcan-
zarun acucrdo podria degradarla califi-
cacion crediticia de EU, 1a postura de las
otras dos grandes calificadoras de valores
cs similar.

En Signum Rescarch, estimamos quela
probabilidad de no legaraun acuerdo an-

tes de la fecha limite esinferior a 2%, pero
la prohahbilidad de llegar a uno no satisfac-
torio para los mercados alcanza 209, con
lo que podriamos esperar reducciones en

la calificacidn de la denda soberana.

Desuceder lo primero, los mercados
accionarios cn EU podrian sufrir un ajus-
tc de hasta 20°%:, micntras que cn cl scgun—
doescenario, el ajuste seria cercanoa 1%
sobire los niveles actuales. Deacuerdo con
mucstros modelos, la probabilidad derece-
gionen EU durante los proximos 12 meses
va alcanza 41 por ciento.

Hasta el verano, los republicanos mos—
traban uma postura recalcitrante, pero an-
te el fracaso en su intento por recuperar la
(Casa Blanca han moderadosus posiciones.
Mo obstante, no csperamos que ninguna
de las partes ceda antes de la focha limite,
par lo que los mercados financicros mos-
trarin cada vez mas volatilidad.

En Furcpa, ]l Mecanismo Buropeo de
Estahbilidad fue aprobado por los 17 miem-
bros de la Union Monetaria v entra en fun-
cionamiento conum capital de 700, 000
millones de euros, esto s una noticia que
los mercados han premiado.

Porsuparte, la recapitalizacion dela
banca curopea ya excede los requerimisn -
tos delas pruchas de cstres: se imyvectaron
200,000 millones de curos contra 80 mi-
llones requeridos.

Los lideres curopeos sc encucntran tra-
bajando en los presupuestos del 2014-2020
v en los dos mecanismos restantes pa—
ra alcanzar launién bancaria: deposito de
garantiavmico v de resolucion y rescate.
Como consecuencia de los avances en el
frente curopeo, tanto los premios (spreads)
como losswaps por ricsgo de impago
(CDS) hanmostrado decrementos nota-
bles desde elverano.

Sise logra resolver el tema del precipicio
fiscal, los mercados volveransu atencion a
Buropa, cspecialmente a Esparia, que aum-
que ha logrado avances importantes sc cn-
cuentra lejos de resolver suproblema de fi-
narzas publicas.

Hértoer O. Romem es director general de Sig-
mum Research.
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