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EN EL DINERG
JOEL

MARTINEZ

Meéxico,
;cual
sell off?

afamosa cnisis de los emer-

gentes y sus posibles efec-

tos en México va se han
vueltn un verdadero “mitote”,
sobre todo en la prensa y entre
algunos inversionistas locales,

Puedo poner muchos ejem-
plos perome llamd la atencion un
columnista“financiero” de un dia-
rioque titulaba su columna: “Cayo
Argenting, saguantara Mexico?”,

Digo, porque lo cierto es que
laquiebra de Argentina tiene sin
cuidado a los portafolios globa-
les, es un pais que esti fuera de
los circuitos financieros interna-
cionales desde hace afos, cuan-
do hizo default v quita del 70 por
ciento de su deuda externa

Si bien es cierto que esta-
mos en el mismo “cajon” de los
paises emergentes, hemos insis-
tido en que hay profundas dife-
rendas entre México v los de-
mas paises de ese género.

El historial de los déficits
gemelos (Ascal v de cuenta co-
rriente) de la mavoria de los
emergentes es de dar miedo:

De acuerdo con datos del
FMI, Sudafrica ha tenido défi-
cits de cuenta corriente de -24
por dento en el 2008, -34 en
2009, -3.6 en 2010, -4.1 en 2011,
43 en 2012 v -4.3 en 2013,

Turquia tiene déficits de
cuenta externa de -5.5 por cien-
to en 2008, 2 en 2009, -6.2 en
2010, -97 en 2011, -6.1en 2012 y
-Z4en 2013

La historiade la India es de
<95 por ciento en 2008, -95 en
2009, -9 en 2010, -91 en 2011 v
-8 en 2012 y 2013,

Turquia tiene déficits de
cuenta externa de -5.5 por clen-
to en 2008, -2 en 2009, -6.2 en
2010,-97 en 2011, -6.1en 2012 y
Zden 2013

La historiade la India es de
-95 por clento en 2008, -9.5 en
2009, -9 en 2010, -91 en 2011 v
-8 en 2012 v 2013.

Y por ahi anda Brasil

En Mexico, ese mismo con-
cepto es de un déficit de L8 por
clento para 2008, 0.9 en 2009,0.3
en 2010, 1en 201, 1.2en 2012y 17
en 2013.. Hay diferendia, ;o no?

Este escenario de desastre
en emergentes v manejo lim-
pio se ve igual en las finanzas
ptiblicas, ademsds de que las ex-
pectativas de crecimiento eco-
nomico son opuestas. Enton-
ces, creo que algunos “lideres
de opinion” cometen un gran
error al echar a México en el
“mismo saco”.

Pero el mercado noes tonto,
ha diferenciado perfectamente
v no hay sell off de bonos mexi-
Canos con tasas en pesos.

Segiin datos de Banxico, al
cierre de 2013, los extranjeros
tenian un billén 142 mil 831 mi-
llones de pesos en bonos llama-
dos M. Al cierre de enero, el sal-
do era de unbillon 159 mil 958
millones de pesos

Mads que un sell off, Ias com-
pras bajaron de velocidad en
comparacion con el ano pasado,
pern las sigue habiendo.

Quizas el panico sea mayor
en los locales.

Una primera prueba la dio
el aumento de la calificacion
crediticia de México por parte
de la calificadora Moody's.

Nuestro Pais accedioa la zo-
na llamada Premium de las “A™,

Estoya estaba siendoincorpo-
radoen las cotizaciones del riespo
pais que, medidocon el CDS de 5
anos de Mésdco, cerrd ayer en 103
puntos, el de la Indiaen 290, ¢l de
Turquia en 257, el de Sudafrica en
290 y el de Brasil en 194,

Si se da otro aumento de
grado en la calificacion de la
deuda soberana por otra califi-
cadora, como Fitch o S&P, los
bonos mexicanos serian sujetos
de mversion de muchos portafo-
lios mundiales institucionales.

Esto puede traer mayores flu-
jos financierns v terminar por de-
rrumbar el precio del dalar, para
dolor de los pesimistas que venal
peso como una moneda débil.

De hecho, hay que recordar
que el miedo al ddlar ha llevado
alnversionistas aapostar contra
el peso. Elviemnes, los datos de los
futimosdedivisas de Chicagn repor-
tamm que hay posiciones de mil mi-
lones de dolares contra el pesa

Sisumdramosel totalde de-
rivados, debe haber apuestasen
contra de la divisa mexicana por
6 0 7 mil millones de dolares.

Cuidado! Pueden ser fuer-
temente perdedoras.
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