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MERCADOS DE CAPITALES

RODOLFO CAMPUZANO

La verdadera distincion

Ldia de ayer la agencia calificadora
Moody’s elevo la cdlificacion para la deu-

da soberana de Méxicode “Baal” a “A3”.

Esto significa que la agencia considera que la
deuda mexicana tiene una mejor perspectiva de
riesgo

LOS MERCADOS tuvieron una momentd-
nea reaccion positiva, pero terminaron muy
cerca de los mismos niveles en que iniciaron
el dia. Esta mejora sirve para reforzar el “es-
cudo” de México, en un ambiente que sigue
siendo muy voldtil.

Moody’s esgrimio argumentos bastan-
te conocidos. Habld de la aprobacién de la
agenda de reformas que tuvo lugar el afo
pasado, la mejora de las perspectivas eco-
nomicas asociadas a un mayor crecimien-
to potencial, el fortalecimiento de las finan-
zas publicas y la historia reciente, en donde
el diferencial de 1a deuda de México ya coti-
zaba en niveles similares a paises que susten-
taban la misma calificacién que ahora se nos
ha otorgado.

Esto es una confirmacion expli-
cita de la baja fragilidad finan-
ciera que tiene el pais. A final
de cuentas, México no tie-
ne una necesidad de corto
plazo de recursos finan-
cieros para cubrir los dé-
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Después del anuncio de Moody’s el mercado tuvo una momentanea reaccion positiva, pero terming
muy cerca del mismo nivel en el que empezo el dia. FoTo ARCHIVO EE: GILBERTO MARQUINA

el mismo nivel y el ajuste de tasas se absor -
bi6 sin salida de extranjeros. No obstante, los
rendimientos fueron pobres.
Meéxico es de los paises mejor vis-
tos dentro de este grupo, pero
no cuenta con una verdade-
ra distincién que permita
observar flujos de inver-
sion positivos, en un seg-
mento en donde la histo-

ficit. No necesita ddlares, afo dificil, sin ria, el afio pasado y este,

punto. embargo los es de salidas de capitales
La etapa dificil para el mercadas especulativos. A nuestro

grupo considerado como en Mexico se juicio, la verdadera dis-

mercados emergentes no es
nueva; en efecto se intensi-

ficé en el inicio de este afo, pe-

ro durante todo el 2013; sobre todo
a partir del verano, la mayoria de estos paises
enfrento serias dificultades.

En toda esta etapa, los mercados de Méxi-
€0 aguantaron con un comportamiento bas-
tante satisfactorio: 1a Bolsa sélo baj6 2.2%, el
tipo de cambio pricticamente se Sostuvo en

compaortaron hien

tincién con respecto al res-
to de los emergentes seria que
apareciera la evidencia de que
en verdad nuestro pais tendrd un
mejor crecimiento en este afio; €so aun no lo
VEemos.

Resulta muy desesperante para los inver-
sionistas, en especial los locales, leer y escu-
char historias de optimismo con relacion al
gran potencial de crecimiento del pais y que

éste no se asome aun por ningun lado.

Tal vez es temprano, el efecto de las refor-
mas no aparecerd en por lo menos un afio y
medio, pero observar sefiales como una ma-
yor actividad de gasto del gobierno, activar
licitaciones de infraestructura de carrete-
1a, los trenes de la ciudad de México a Tolu-
cay Querétaro, asi como avances en torno a
los planes de expansion del aeropuerto de es-
ta ciudad, darian la sefial a los inversionistas
globales de que se estd detonando ese gran
potencial de la economfa.

Mientras tanto, parece que €stos pagaran
por ver y los vaivenes en los mercados locales
persistirdan en el futuro previsible. Por lo tan-
to, no deberiamos ver un mejor desempefio
de las tasas, €l tipo de cambio y 1a Bolsa. Cau-
tela continua siendo el nombre el juego.
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