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Aunque la reduccion a la mitad de los precios internacionales
del petrdleo ha perjudicado las finanzas publicas, el peso
mexicano se ha desempefiado mejor que muchas otras
monedas de paises emergentes y el pafs presume de contar
con reservas suficientes para defenderlo. ¢Es eso suficiente?
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A principios de abril, inversio-
nistas internacionales hicie-
ron dos asombrosas apuestas
al comprar como pan calien-
te los primeros bonos a 100
afios denominados en euros.

El pais ha realizado con éxito tres colocaciones de bonos a
un siglo, lo que evidencia destreza en ventas y oportunidad
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precios del petraleo ha perju-
dicado las finanzas publicas,
el peso se ha desempefiado
mejor que oLros.

Agustin Carstens, gober-
nador del banco central, ha
dicho que México tiene un
“arsenal” de 195 mil millo-
nes de délares de reservas in-
ternacionales y una linea de
crédito de 70 mil millones de
délares del Fondo Moneta-
rio Internacional en caso de
volatilidad financiera. Eso ha
ayudado a atraer a forasteros,
que tienen 144 mil millones de
dolares de la deuda interna de
México.

El gobierno ha impre-
sionado ademads a los in-
versionistas apretandose
el cinturon antes de que los
tiempos se vuelvan mas difi-
ciles. Ha recortado el gasto en
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fue que el emisor, México, que 100 dreascomo laenergiay las te-
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moratoria que con acceso a
los mercados de capital, re-
accionaron con confusidn,
pero los acreedores extranje-
ros son optimistas. En los alti-
mos cinco anos han extendido
el equivalente amds de 5.000
millones de dolares de bonos
2 100 afios a México en tres
monedas: ddélares, libras es-
terlinas y ahora euros. Es el
tnico pais que ha recurrido al
llamado mercado centenario
desde que lo hicieron Chinay
Filipinas en los 90, y lo ha he-
cho a rendimientos relativa-
mente bajos, de 6.1 por ciento
sobre su bono en dolares del
2010, y s6lo 4.2 por ciento so-
bre su bono en euros de abril.

EL SECRETO

;Como se las ha ingeniado
México para sacar adelante
esta “venta del siglo”, y cudles
son las probabilidades de que
los inversionistas, o sus nietos,
recuperen su dinero?

La respuesta a la prime-
ra pregunta es una combina-
cién de habilidad de ventas
y el momento oportuno. Los
brillantes tecndcratas educa-
dos en Estados Unidos de la
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de délares en bonos a 100 afios
en moneda estadunidense,

libras esterlinas y euros

han adquirido los
inversionistas
extranjeros a
México en los
anteriores

cinco anos
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millones de délares en
reservas es el “arsenal”
del Banco de México

Para Gerardo Esquivel, de El
Colegio de México, el proble-
ma es que los 20 afios de es-
tabilidad macroecondmicay
tipos de cambio flexibles que
han atraido a los inversionis-
tas extranjeros han sido de
crecimiento escaso, que de-
pende fuertemente de las
exportaciones.

El crecimiento en la pro-
duccion per capita ha prome-
diado alrededor de uno por
ciento desde 1995. Los nive-
les de pobreza han seguido
estancados v el gobierno ha
debido ajustar a la baja va-
rias veces sus previsiones de
expansion. La fuerza de las
exportaciones de México ha-
cia Estados Unidos, especial-
mente automdviles, no se ha
traducido en una demanda
interna en auge, dicen econo-
mistas, debido a décadas de
salarios miserables.

ACREEDORES

Elbono de México denomi-
nado en euros fue compra-

do por aseguradoras y
empresas de renta vitalicia.
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millones de ddlares de la
deuda interna mexicana esta
en poder de extranjeros
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como atraer la atencidn de los
inversionistas que quizd no
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El gobernador del Banco de México, Agustin Carstens.

hayan considerado a México
antes. Elbono denominado en
euros, por ejemplo, fue vendi-
do mayormente a compaiifas
aseguradoras y empresas de
renta vitalicia. Una ventaja de

su larga vida —para el deudor
vy los acreedores por igual— es
que ayuda a evitar el tipo de
calendarios de amortizacién
saturados que contribuyeron

alas crisis de deuda de Meéxi-
co en1982-83 y1994-1995.
Sinembargo. enunaeraen
que los rendimientos de los
banos de muchos paises ricos

son negativos, el principal ar-
gumento de venta de México
es un rendimiento relativa-
mente alto de un prestatario
que el afio pasado recibic una

calificacion A de Moody's.
México también destacade
entre los mercados emergen-
tes en varias formas. Aunque
la reduccion a la mitad de los

Un enorme sector informal
que es improductivoyla anar-
quiageneral también hansido
lastres para la economia, afir-
ma el académico.



