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JUNTO CON BRASIL Y PERU EL PAIS SE COMPENSARA CON CAPITAL DOMESTICO

Moody’s anticipa encarecimiento de fondeo para México

Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

MEXICO, BRASIL y Perti enfren-
taran el encarecimiento del fon-
deo internacional conforme se
aproxime la normalizacion de ta-
sas de Estados Unidos, pero el ac-
ceso alos mercados de capital do-
mestico aliviara la tension, estima
la calificadora Moody's Investor
Service.

En un comentario especial, refi-
110 que la anticipacion del mercado
sobre el comienzo del aumento de
tasas ha provocado aumentos para
los bonos soberanos de Mexico y los
otros dos paises referidos.

“El mercado esta anticipando-
se a la normalizacion de la politi-
ca monetaria de la Fed, v es lo que
ha reflejado tanto el fortalecimien—
to del dolar como el precio por los
bonos soberanos. Esto indica que
gran parte del impacto ya se reali-
z0", considero.

Hacia adelante, se espera que
una vez que se confirme la primer
alza en las tasas de la Reserva Fe-
deral de Estados Unidos (Fed), se
presente una escalada en los pre-
clos cercana a los niveles observa-
dos en verano del 2013, tras el lla-
mado taper tantrum.

“No se espera un encarecimien-
to mayor al registrado en el 2013, ni

una curva en moneda extranjera
mucho mas pronunciada de la ob-
servada en ese momento”, detallo.

BAJA EXPOSICION CAMBIARIA

Los analistas de la firma enfatiza-
ron que la exposicion a fluctua-
ciones cambiarias del soberano
mexicano, el gobierno, ha dismi-
nuido en la ultima década, resulta-
do de la capitalizacion de sus arcas
publicas.

Detallan que la profundizacion
de los capitales locales ha reducido
la dependencia de deuda en mone-
da extranjera. Por ello, incluso en
una eventualidad cambiaria mayor
ala que se presento en el 2013, “no

esperan un mayor impacto de tipo
cambiario en el manejo de la deuda
publica de Mexico, Brasil ni Pera”.
HUIDA ACOTADA

En el analisis también exploran la
posibilidad de que estos tres mer-
cados en particular sufran unasa-
lida de capitales desestabilizadora,
y concluyen que esta descartada.
“Los soberanos latinoameri-
canos estan mucho mejor prepa-
rados que en el pasado para con-
tener el estres financiero causado
por la volatilidad tanto en el mer-
cado cambiario como en el de deu-
da de corto plazo en poder de ex-
tranjeros”, enfatizaron.

Para ilustrar la situacion del
mercado mexicano, explicaron
que entre el 2012 y el 2014 la te-
nencia de titulos domesticos de
deuda en poder de no residen-
tes “se ha mantenido estable en
Mexico™.

Recordaron que la tenencia de
deuda en poder de extranjeros ti-
picamente generaba suspicacias y
temores cuando se trataba de es-
tos mercados emergentes, pe-
ro aclaran que a diferencia de
aquellos episodios, en los ltimos
meses se ha mantenido abier-
to el mercado para estos inver-
sionistas a condiciones bastante
competitivas.



