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lmayoritario apoyo popular al “No” en

el referéndum realizado en Grecia el

5 de julio sobre mds medidas de auste-
ridad a cambio de liquidez por parte de sus
acreedores no alivio en nadala crisis de la na-
ci6n helena, pero s gener6 nerviosismo y vo-
latilidad en los mercados, impulsando el valor
del dolar frente a las monedas emergentes vel
propio euro ante la creciente posibilidad de
que los griegos se vean obligados a abandonar

la eurozona, lo que pondria en duda la viabili-
dad del bloque.

Iin el caso de México el billete verde no ha
bajado de 16 pesos en ventanilla desde la ruptu-
rade negociaciones entre el gobierno del primer
ministro Alexis Tsipras y la Troika (Comisién
Furopea, Banco Central Europeo v Fondo Mo-
netario Internacional), la celebracion del refe-
réndum v el pedimento oficial griego de un
tercer plan de rescate.

Al respecto Agustin Carstens, gobernador
del Banco de México, comento que la depre-
ciacion del peso en los tltimos dias debido a
la crisis de la deuda de Grecia ha resultado
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“exagerada”, por lo que “podria ser un fené-
meno transitorio”,

Asimismo, el lunes 6 la cotizacion de la
mezela mexicana de petréleo se ubicd en 50.74
ddlares por barril, conlo que descendia 8 33%
y estableci6 sumayor caida diaria desde el 1 de
diciembre del afio pasado.

En el mercado internacional, el petroleo
en Estados Unidos cerré en 52.53 dolares por
barril, un descenso de 4.40 délares o 7.7%, la
mayor caida porcentual en un dia desde inicios
de febrero, en lanto el petrdleo referencial eu-
topeo Brent cerré con pérdidas de 3.78 délares
(6.3%), ubicandose en 56.54 délares.



Un dfa después la mezcla mexicana cayé
ot 1.24% (se cotizé en S0.11 délares) y el miér-
coles 8, luego de 57 dias, rompi6 el piso sico-
légico de las 50 unidlades al cerrar en 49.95

El remedio, peor que la enfermedad
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délares por barril, para una contraccion en el
dia de 0.32 por ciento.

Ultimatum

El contenido de la carta griega de solicitud
formal de un tercer rescate —presentada el
miércoles 7 pasado ante el Parlamento Furopeo
y firmada por el nuevo ministro de Finanzas
de Grecia, Fuclides Tsakalotos — establece
el compromiso de Atenas de adoplar una serie
de reformas — entre cllas la fiscal y la relativa
a las pensiones, los temas mas dlgidos de las
negociaciones—, las cuales serfan aplicadas
ala brevedad una vez que acceda a la ayuda
monetaria.

I rescate solicitado al Meca-
nismo Europeo de Estabilidad
(Mede) abarca un periodo de
tres afios y su cuantia se eleva-
ria a 50 mil millones de euros
— de acuerdo con medios grie-
gos—, con base en el célculo
efectuado por el i acerca de las
necesidades de financiamiento de
Grecia hasta 2018,

Las nuevas propuestas griegas fueron reci-
bidas por el presidente del eurogrupo, Jeroen
Dijsselbloem, antes de lamedianoche del jueves
9, tal como exigfa el ultimatum de la Troika al
gobierno de Alexis Tsipras; el sabado 10 — pos-
terior al cierre de esta edicion— debian pre-
sentarse a los ministros de FMinanzas de la zona
euro, previo a la cumbre extraordinaria de la
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Unién Furopea del domingo 11, donde pricti-
camente se decidird la permanencia de Grecia
en el bloque de la moneda tinica.

Asi, ante la incertidumbre sobre el futuro
de Grecia los inversionistas buscan posiciones
mas seguras, las cuales se encuentran fuera de
los paises emergentes, entre ellos México. Fisto
hace que la demanda de délares aumente, lo
que presiona el tipo de cambio al alza.

En tanto, la reciente caida de los precios
internacionales del crudo, de acuerdo con
especialistas, obedece mds al brusco descenso
dela bolsa de valores de China que ala propia
crisis griega.

Y es que de haber ganado 150% el

ano pasado, hasta el 8 de julio el

indice compuesto Shanghai

—principal indicador del
mercado chino— se ha

desplomado 18% y desde

el 12 de junio a la fecha la

caida es de 32.11 por ciento.

[ este sentido, organis-

mos internacionales y analistas
coinciden en que la situacion de

Grecia no tendrd un impacto directo en
la economia mexicana, pues las exportaciones
nacionales al pais heleno se ubican apenas
entre 27 v 30 millones de délares al afio, equi-
valentes a 0.006% del total de nuestras ventas
al exterior.

De hecho, pese a la entrada en vigor del
acuerdo global entre México yla Unién Euro-
pea en julio de 2000, el comercio sigue con-
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centrado en Fstados Unidos y solo 5.12% es
dirigido a las economias europeas.

Paciencia

José Angel Gurrfa, secretario general de la
Organizacion para la Cooperacién y el Desa-
rrollo Econémico (0CDE), puntualiza al res-
pecto que la situacion griega no afectarfa en
general a la economia del mundo, ni en par-
ficular a la mexicana, al tiempo de confiar en
que en dias préximos se encuentre una solu-
cién a la erisis de deuda de Crecia, debido a
que tal problemdtica pone en riesgo el futuro
del pais heleno, asf como el del euro y de Fu-
ropa en su conjunto.

Elfuncionario recomienda tener paciencia
en lo que las partes involucradas encuentran
la mejor salida, pues “hay suficiente voluntad
paraalcanzarla”, aunque aveces “las soluciones
toman mds tiempo o tienen més costos”.

Gurria Trevinio considera que mientras eso
ocurre “habrd una alta turbulencia en los mer-
cados de valores y cambiarios”, los cuales, sub-

raya, “se alborotan con cualquier cosa v varias

veces al dia” y tienen altibajos que responden
alas noticias del momento.

Por su parte Luis Madrazo Lajous, jefe de
la Unidad de Planeacién Econémica de la
Secretarfa de Hacienda, asegura que Grecia
ocupa el tercer lugar en el mapa de riesgos
globales que pueden afectar a México, detrds
dela al parecer inminente alza de las tasas de
interés en Fstados Unidos y de la caida de los
precios del petréleo.

“No podemos menospreciar el impacto
que tendrd en México el alza de las tasas de la
led; no sabemos cudnto subiran v a qué velo-
cidadlo haran (...) El precio del petréleo es una
variable fundamental para definir el tamario
del ajuste en el gasto publico que tenemos que
hacer”, subraya.

Y precisa que colocar a Grecia en tercer
lugar no quiere decir que tal crisis carezca de
relevancia: “Se trata de un asunto que estamos
observando muy de cerca. Es complejo y se-
guird requiriendo nuestra atencién.durante
semanas o meses; pasard un tiempo hasta que
desaparezca la incertidumbre”.

Madrazo Lajous recuerda que “Furopa lie-
ne las instituciones y la capacidad para contener
el impacto, pero hay que tener claro que todos
los escenarios implican volatilidad de corto pla-
z0(...) Laincertidumbre se transmite a través de
los mercados financieros”. De ahi que no le sor-
prenda que lavolalilidad se haya manifestado en
el tipo de cambio peso-ddlar.

Sobre el particular, destaca: “Hay que
comparar lo que estd pasando con otras mo-
nedas. Ll peso tiene niveles relativamente
bajos de volatilidad, dadas las circunstancias.
El tipo de cambio esta funcionando perfecta-
mente como amortiguador y no estd afectan-
do negativamenle otras variables, como la
inflacién o las tasas de interés”.

Estable

I'rente al escenario de mayor
volatilidad en los mercados
como producto del desen-
lace de la crisis en Grecia y
otos factores, la calificado-
ra Moody’s [nvestors Service
asegura que México cuenta con
suficiente capacidad para hacer
frente a choques adversos y una elevada cre-
dibilidad respecto de su polttica econémica.
Fn este sentido, 1a calificadora internacio-
nal destaca que el grado 43 que posee la deuda
de México, con perspectiva estable, estd fuer-
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temente apoyada por el bajo nivel de exposicién
que tiene la deuda gubernamental frente a la
moneda extranjera.

Moody's sefiala como “factores clave” de
la calificacién de la deuda mexicana “la capa-
cidad del gobierno para hacer frente a choques
adversos, aunada a la elevada credibilidad de
la politica econémica”.

[in general, los analistas coinciden en que
alo largo de este afio han sido cuatro factores
los que desequilibran las finanzas piblicas: la
inminente alza de las tasas de interés de Esta-
dos Unidos, la caida en el precio del petréleo,
la crisis en Grecia y la burbuja financiera en
China.

Y aunque todos los ojos estdn puestos

en la crisis griega, alertan que el

foco rojo para las economias

globales —entre ellas Mé-
xico— podria ser un posi-
ble desplome de China,
ante lo cual “cl gobiemo
federal debe estar atento

defensa”, sugieren.

Lo importante, apuntan,

eslo que ocurra en el transcurso

del afio en China, debido a que se est4

gestando una posible crisis financiera que

podria impactar de forma mds relevante a

las finanzas puiblicas del pafs y al resto de los
mercados emergentes, W




