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México se diferencia
de sus pares emergentes

L episodio devolatilidad observado enlas

primeras semanas del 2014 generd una

reasignacion de flujos internacionales de
capital, con unanotable afectacion para los mer
cados financieros de paises emergentes

Dentro de esta coyuntura, México comen-
z6 a diferenciarse en términos de sus soli-
dos fundamentos macroeconémicos y del
reconocimiento sobre el avance logrado en

la agenda de reformas estructurales del afio
pasado. Dicha situacion fue ademds recien-
temente internalizada por la agencia califi-
cadora Moody’s, que elevo la calificacion so-
berana del pais a “A3”. Con ello, México se
convirtid en el segundo pafs latinoamericano
en alcanzar la categoria de alto grado de in-
version (“A”) y se despeg6 de sus pares emer -
gentes como Rusia, India, Indonesia, Turquia
y Suddfrica, que aun se ubican en el rango de
las “B”.

En el futuro previsible, la volatilidad en los
mercados podria continuar por la incerti-
dumbre que genera el retiro de los estimulos
monetarios tapering por parte de la Reser-
va Federal de Estados Unidos, pero también
es probable que dentro de este entorno Méxi-
co se siga diferenciando. Un factor que puede
apoyar a que esto suceda es el avance previs-
to en la discusion de las leyes secundarias de
las reformas aprobadas el afio pasado.

En términos del mercado local de bonos
M, destaca que el reciente repunte de la infla-
cion y la expectativa de que ésta permanezca
elevada a lo largo del afio podrian represen-
tar una barrera para la evolucién favorable de
este mercado.

Inclusive, las ultimas publicaciones del
Banco de México —Reporte Trimestral de In-
flacién y minutas de su tltima reunion de
politica monetaria— reforzaron un tono mds
restrictivo o propenso a un alza en la tasa de
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La volatilidad en los mercados podria continuar por la incertidumbre que genera el retiro de estimu-
los monetarios por parte de la Reserva Federal de Estados Unidos. FaTo ARCHIVO: REUTERS

referencia, ante el deterioro observado en el
balance de riesgo para la inflacion.

En este orden de ideas, las atractivas ta-
sas de cupon que ofrecen los Udibonos —en
comparacion con las tasas negativas de los
Cetes— se suman a la posible revaluacion que
tendrd laUDI a lo largo del anio y hacen de
este instrumento una mejor alternativa de
inversion para el 2014.

En cuanto al tipo de cambio peso-dé-
lar, se prevé que €ste continiie mostrando un
comportamiento voldtil en 1a primera mi-
tad del afio, con especial presion en los dias
cercanos a las reuniones de politica mone-
tariade la FED de EU. Para la segunda mitad
del afio, se espera que la paridad comience su
trayectoria descendente una vez que la des-
aceleracion economica observada en €1 2013
empiece a revertirse.

Por otro lado, es importante destacar que
el reporte trimestral de inflacion de Banxi-
co refirié que se espera un mayor déficit de
la cuenta corriente para el 2014 (1.9% del
PIB). Cabe resaltar que en el 2013 este indi-
cador habia ya presentado un importante
deterioro, cuando paso de 0.8% en €1 2012 a
un estimado de 1.6% en el 2013. Asi, la apa-
rente menor fortaleza —aunque aun des-
tacada entre sus pares emergentes— de las
cuentas externas en México podria poner
freno a una rdpida revaluacion de la divisa
mexicana.

Elautor de este articulo es responsable dela pre-
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expresadas.



