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Nuevas incognitas

emanera sorpresiva gano el Brexit en el

referéndum del pasado jueves 23 en Rei-

no Unido. Si bien es cierto que las en-
cuestas se habian cerradoy en algun momento la
salida estuvo por encima de la permanencia, las
ultimas encuestas daban una marcada preferen -
cia por la permanencia en la Union Europea

Lalectura de la victoria del Brexit tiene muchas
aristas, pero la pregunta que todos se hacen es qué
vaa pasar ahora que, de manera irremediable,
Reino Unido se aislard de sus principales socios
comerciales. Por lo pronto, el primer ministro,
David Cameron, anuncid su decision de renunciar
al cargo, lo que abre una nueva fuente de especu-
lacién con respecto a quien serd su sucesor.

En principio, se especula que pudiera ser Bo-
ris Johnson, exalcalde de Londres y quien estuvo
al frente del movimiento social que promoviera la
salida de Gran Bretafia de 1a UE. Cameron indico
su intencion de alejarse del puesto a partir octubre
del presente afo, con la idea de que se busque un
liderazgo nuevo que pueda recoger la voluntad de
los britdnicos y guie al pais en el sentido del voto.

De esta forma, desde el punto de vista politico,
seguramente pronto se sabran las reglas con res-
pecto alas elecciones anticipadas, de manera tal
que quien sustituya a Cameron pueda instrumen-
tar el articulo 50 del Tratado de Lisboa, en el que se
establece la mecanica de operacion para las peti-
ciones de los miembros de 1a Unién Europea que
buscan abandonar el grupo.

Adicionalmente, tras el resultado se desaté una
gran volatilidad en los mercados financieros in-
ternacionales. La libra se deprecio 8% el viernes
pasado y registré un nivel no visto desde 1985, al
tiempo que las bolsas de todo el mundo sufrieron
un gran descalabro. De igual forma, el precio del
petréleo se ajustd alabaja 5%, ante los temores de
que se presentara una abrupta desaceleracion de
laeconomia global.

El escenario desconocido al que se enfrenta el
mundo ha alimentado un profundo sentimien-
to de aversion al riesgo que seguramente persistird
en los proximos meses. La busqueda de destinos

considerados seguros provocard, como de hecho
yase ha observado, la salida de recursos hacia bo-
nos del tesoro de Estados Unidos, ocasionando
un fortalecimiento del délar y la depreciacién de
practicamente todas las monedas.

Tras los resultados del referéndum, los princi-
pales bancos centrales desplegaron comunicados
en los que se comprometian a proveer la liquidez
necesaria para que los mercados financieros pu-
dieran funcionar de manera ordenada.

En México las autoridades financieras, Ban-
co de México y la Secretaria de Hacienda, hicie-
ron lo propio. Al dia siguiente del referéndum, se
llevo a cabo una conferencia de prensa conjunta
en donde se destacaron las fortalezas de 1a econo-
mia mexicanay algunas medidas que se adopta-
rian buscando apuntalar atin mds los fundamen-
tos macroecondmicos.

Dos temas relevantes a destacar son que, de
acuerdo con el secretario de Hacienda, México ha
cubierto 100% sus necesidades de fondeo para el
resto del afio, por lo que la volatilidad reciente de-
rivada del Brexit no tendrd ningtin efecto sobre las
necesidades de financiamiento del pais.

Por otro lado, en materia fiscal, se anuncié un
segundo recorte al gasto publico, ahora exclusi-
vamente del gobierno federal, es decir, no se in-
cluye a Petroleos Mexicanos como en el prime-
ro. Elmonto de este segundo recorte serd de 31,715
millones de pesos, de los cuales 92% se aplicard a
gasto corriente, asi que no se afectard la inversion
productiva ni el desempefio de programas socia-
les. En cuanto a la politica cambiaria, el secretario
de Hacienda enfatizé que las reservas internacio-
nales se utilizardn exclusivamente cuando a juicio
de la Comision de Cambios se presenten episodios
de volatilidad extrema en el tipo de cambio, es de-
cir, episodios de especulacion que golpeen par-
ticularmente el peso mexicanoy que pongan en
riesgo las metas inflacionarias.

Se destacd en el comunicado que las reser -
vas internacionales se encuentran en un nivel ex -
traordinariamente alto de 177,000 millones de
dolares, ademas de que México cuenta con lare-
novada y expandida linea de crédito flexible por
parte del FMI, lo que contribuye a que la Comision
de Cambios cuente con mecanismos suficientes
para garantizar el funcionamiento ordenado del

mercado de cambios.

Por su parte, el subgobernador de Banco de
MEéxico, Roberto del Cueto, explico que ante este
tipo de eventos, los mercados suelen sobrerreac-
cionar de manera muy agresiva para luego, con el
paso del tiempo, observar que las principales va-
riables macroecondmicas se asientan y retoman
un funcionamiento mds normal.

Banxico decidio no instrumentar ninguna me-
dida extraordinaria inmediatamente después de
conocerse los resultados del referéndum, sino es-
perar hasta el préximo jueves 30, cuando se reu-
nird Ia Junta de Gobierno de Banco de México, de
manera tal que en el transcurso de los siguien-
tes dias los miembros de la junta podran valorar el
verdadero impacto de la decisién de Reino Unido.

Lasituacion para Gran Bretafia es complicada
y el impacto econoémico, desconocido, aunque los
principales organismos financieros internaciona-
les y analistas alrededor del mundo anticipan una
caida en la actividad econdmica que podria ser
considerable en los siguientes afios, debido aun
menor comercio con laregion europea, caida enla
inversion extranjera, mayor inflacién ante la pro-
funda depreciacion de la libra que requeriria de la
instrumentacion de una politica monetaria mas
restrictiva, lo que a su vez impactard en el consu-
mo'y la generacion de empleos.

Por lo pronto, las principales companias ca-
lificadoras de riesgo empiezan ya a valorar estos
choques y han decidido castigar la valuacion de la
deuda britdnica. Efectivamente, inmediatamente
después del referéndum Moody’s cambio de Esta-
ble a Negativa la perspectiva de la deuda sobera-
nay posteriormente S&P recort6 dos escalones la
calificacion de la deuda de largo plazo de “AAA” a
“AA”y le asignd una perspectiva Negativa.

Asilas cosas, €l panorama se percibe delicado
en los siguientes meses ante la creciente incerti-
dumbre y la pérdida de confianza por parte de los
inversionistas globales. Mientras se van despejan-
do las incdgnitas sobre el futuro de Gran Breta-
fia, la prudencia en materia de inversiones es una
buena estrategia.
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