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Comunicacion

Como el cohetero

raiz del comienzo de la crisis actual de los mercados financieros, en
2008, los bancos centrales tuvieron que apoyar a la economia de sus
respectivos paises implementando medidas tendientes a incremen-
tar la liquidez y, por ende, impulsar una disminucion de tasas.

La intencion de estos bancos fue buena y no se vislumbraba alguna
otrasalida al problema; sin embargo, la medida fue utilizada por los especuladores
para conseguir utilidades altas en otros niercados més riesgosos, los emergentes.

Lo que antes provocaba el optimismo de los inversionistas eran los buenos in-
dicadores econdmicos: el incremento del empleo y el consumo; la confianza de los
inversionistas; el optimismo de los gerentes de compras; las revisiones positivas

del PIB; etcétera. Ahora, cuando esos datos son po-
sitivos, los inversionistas huyen de los activos finan-
cieros de riesgo, temerosos de que los bancos cen-
trales empiecen a retirar sus estimulos de liquidez.

El colmo es que ahora, ante la parcial retirada
de los estimulos econdmicos de la Reserva Fede-
ral norteamericana, las tasas en ese pais se han in-
crementado y, cuando los indicadores son benig-
nos, los inversionistas se repliegan al mercado nor-
teamericano y cuando los indicadores muestran
debilidad, también se salen de los emergentes por
temor al riesgo. Ademds, cualquier evento en los
mismos paises emergentes, desata el panico de los «
inversionistas, los cuales no son expertos analistas
y provocan terrorificas estampidas como lo acaba-
mos de observar el mes pasado con la devaluacién
en Argentina y los posteriores efectos en las mo-
nedas turca y sudafricana. Asi, el Bovespa brasile-
fio ha perdido en los dos primeros meses del afio
el 9%; el Merval argentino ha perdido el 7%; el IP-
SA chileno el 1%.

3Y México? pues resulta que pese ala elevacién
en su calificacién de crédito otorgada hace unas
semanas por Moody’ y a las reformas estructura-
les alcanzadas durante el 2013, es el mercado ac-
cionario que ha perdido mayor valor en el afio, el
10%. La disminucidn se explica por la fuerte cai-
da de las dos acciones de mayor peso en el IPC
mexicano: América Mévil y Grupo México (afec-
tado por sus exportaciones a China) que represen-
tan el 32% del indice y que en dos semanas se han

+ ajustado en casi el 8%.

Aparentemente los mercados exportadores de
materias primas, como es el caso de Brasil, Chi-
le, Argentina, Perti, Australia deberian ser los mas
afectados por el severo enfriamiento del crecimien-
to econdémico de China. Sin embargo, segin vimos
antes, México es el mercado mas impactado. Hace
dos semanas hablamos del indice EMBI, que sirve

para medir el riesgo-pais. En ese momento, el EMBI de México era el que habia
tenido el menor incremento en 2014, )

Pues en su comparacion al cierre de febrero, se cambi6 el panorama; nuestro
pais es el que presenta el mayor incremento en el indice. Baste comentar que el
EMBI global se incrementé en los dos meses en 5.50%; y el de México se incre-
mento en 9.66%. ;Qué paso en esas dos semanas? ;Qué vieron mal los inversio-
nistas? Seguiremos el tema la proxima semana.
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