Jueves 12 de Enero del 2017 I REFORMA NEGOCIOS 5

REFORMA

THE WALL STREET JOURNAL AMERICAN,

[ DOW JONES | MNews Conpr

wsjamericas.com

Los inversionistas abandonan México

en medio de un derrumbe del p

POR IRA IOSEBASHVILI
Y ROBBIE WHELAN

Los inversionistas globales es-
tan abandonando los mercados fi-
nancieros de México, arrastrando
al peso anuevos minimos debido a
la preocupacion de que la politica
comercial de Donald Trump ponga
fin a su estatus privilegiado entre
las economias en desarrollo.

El peso cayd 2% el martes
para alcanzar un minimo histori-
co frente al dolar, frustrando los
esfuerzos del banco central por
contener el declive de la divisa.
Funcionarios del Banco de México
informaron el martes que gasta-
ronUS$2.000 millones la semana
pasada para apuntalar la divisa,
que se ha debilitado cerca de 16%
frente al ddlar desde las eleccio-
nes estadounidenses.

La desbandada subraya los te-
mores de que los avances econo-
micos que México ha conseguido
en las ultimas dos décadas se re-
viertan, en momentos en que el go-
bierno entrante de Trump asume
unaposturabeligerante que podria
derivar en aranceles y medidas de
control fronterizo que hasta hace
poco parecian inconcebibles.

El Tratado de Libre Comercio
de América del Norte (Nafta), que
en 1994 cred una zona de libre co-
mercio entre México, Estados Uni-
dos y Canada, abrid el gigantesco
mercado estadounidense alas em-
presas mexicanas de unaformaque
ningun otro pais emergente ha lo-
grado. Ademas, estabilizo el peso
trasunaserie de crisis cambiarias,
un factor crucial para calmar a los
compradores extranjeros debonos
y otros activos mexicanos.

Esa ventaja podria estar en pe-
ligro si Trump cumple con su pro-
mesa derenegociar el pacto comer-
cial. Elindice bursatil dereferencia
de México ha caido 5,3% enlos dos
meses posteriores ala eleccion es-
tadounidense. Losrendimientos de
la deuda soberana mexicana a 10
afios, que se mueven enla direccion
opuesta al precio, han saltado de
6% antes de la victoria de Trump a
cerca de 7,76%. Los precios de los
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activos mexicanos podrian sen-
tir nuevas presiones en las proxi-
mas semanas, estiman analistas
e inversionistas, a medida que los
nominados al gabinete de Trump
detallen sus posturas en sus com-
parecencias ante el Congreso.

“Una renegociacion del Nafta
basicamente aniquilaria el mode-
lo de crecimiento de México”, dice
Juan Carlos Rodado, director de
investigacion de América Latina
del banco de inversién Natixis.
“Esto seria muy negativo para la
confianza de los inversionistas”.

Este cambio de suerte muestra
como Meéxico podria estar pagan-
doelpreciodevolverse demasiado
dependiente de un socio comercial.
Cerca de 80% de las exportaciones
mexicanas se dirigen a EE.UU.

Los inversionistas extranje-
ros fueron vendedores netos de
US$1.400 millones de deuda mexi-
canaacortoplazoendiciembre, re-
duciendo sus tenencias en 11,3%,
segun datos de Natixis y el Banco
de México. Se trata de la mayor ola
de ventas enun mesen casil0afios
en términos porcentuales.

La economia mexicana podria
caer en recesion, contrayéndose
hasta 3,3% en 2017 si EE.UU. im-
pone condiciones comerciales mas
estrictas, estima Rodado. La eco-
nomiade México crecid 2,1% el afio
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pasado. Casi 30% del Producto In-
terno Bruto proviene del comercio
con EE.UU., calcula Natixis.

La calificadora de riesgo Fitch
Ratings redujo a principios de di-
ciembre superspectivaparaladeu-
daalargo plazo de México de esta-
ble anegativa, una sefial de que la
depreciacion deladivisaacausade
lavictoria de Trump ha incremen-
tado la incertidumbre al extremo
de que puede llegar a golpear las
finanzas publicas de México.

La inestabilidad del peso ya ha
elevado la inflacién y provocado
dolores de cabeza a pequerfios em-
presarios como Abraham Bleier,
fundador de la cadena de restau-
rantes y pastelerias Garabatos.
Bleier, que posee unos 35locales en
Ciudad de Méxicoy Querétaro, pre-
tendiainaugurar doslocales al afio,
pero tuvo que congelar sus planes
debidoaquelasfluctuaciones dela
divisa aumentaron sus costos.

Los precios de la mantequilla
y el chocolate que importa desde
Nueva Zelanda y Suiza, y por los
que paga en dolares, subieron mas
de 40% alo largo de cuatro meses
el afio pasado, lo que elevd el costo
de sus galletas y pasteles.

“Puedo subir los precios, pero
si la gente no tiene el dinero, no
pagaran. Es una espiral negativa”,
dice. “Ver el valor de tunegocio de-

valuado 40% 0 50% en términos de
dodlares, sin que tenganada que ver,
sin que haya cometido un error, es
muy frustrante”.

Los gestores de fondos que tra-
bajan con activos denominados en
pesos también estan asustados. La
australiana Macquarie Infrastruc-
ture & Real Assets, que invierte en
infraestructuraen México, planea-
barecaudar hasta 10.000 millones
depesos (US$459 millones) en sep-
tiembre, pero tuvo que suspender
lainiciativa luego de la victoria de
Trump y ahora prevé que sea aun
mas dificil levantar fondos.

Una divisa débil a menudo aca-
rrea beneficios al hacer que las ex-
portaciones de un pais sean mas
competitivas, pero la caida del
peso quizas no impulse ala econo-
mia mexicana tanto como lo haria
una devaluacion en otra economia
emergente. Si Trump cumple con
su amenaza de imponer nuevos
aranceles a los bienes mexicanos
si el pais no ajusta sus términos co-
merciales, los gravamenes podrian
compensar parcialmentelaventaja
competitiva de un peso mas débil,
advierten los economistas.

“Si se imponen aranceles, los
exportadores mexicanos seranme-
nosrentables”, dice Alberto Ramos,
economista jefe para Latinoaméri-
ca de Goldman Sachs Group Inc.
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Luis delaCalle, un ex funciona-
rio de comercio de México, sefiala
quelos comentarios y politicas de
Trump que han causado el descen-
so del peso podrian volverse en su
contra. Estas medidas mermarian
la capacidad de los mexicanos de
comprar bienes estadounidenses,
lo cual podria expandir el déficit
comercial de EE.UU. Ademas, la
depreciacion del peso alentaria
una mayor migracion de indocu-
mentados si la economia mexi-
cana tambalea. “Trump esta ma-
nipulando la divisa de México a
través de sus tuits, en contra de
losintereses de EE.UU.”, manifies-
taDela Calle.

Gorky Urquieta, codirector de
deuda de mercados emergentes
de Neuberger Berman, considera
que el banco central mexicano lo-
grarafrenar el descenso del peso.
El gestor recientemente cancel6
sus apuestas contra el peso, ase-
gurando que estd subvaluado,
aunque agrega que hasta que no
se aclare la politica estadouni-
dense, no se vera una recupera-
cion sustancial.

Durante décadas, la economia
mexicana oscilé entre ciclos de
auge y caida, al igual que muchos
paises emergentes. Eso comenzo
a cambiar en 1994 con el Nafta, el
cual impulso los ingresos por ex-
portaciones de México e hizo que
sus compaiiias fueran menos vul-
nerables a la disminucion del ape-
tito chino por materias primas que
las de paises como Brasil y Chile.

En 1995, EE.UU. coordiné un
rescate de México por US$50.000
millones, luego de que unamal ad-
ministrada devaluacion del peso
produjo una recesion. Esta vez,
dice Win Thin, estratega de merca-
dos emergentes de Brown Brothers
Harriman & Co., los inversionistas
no deberian contar con que EE.UU.
salgaalrescate de México. “Trump
tiene una relacion muy tensa con
Meéxico y probablemente sea mu-
cho menos cooperativo en térmi-
nos de ayuda bilateral”, asevera.

—David Luhnow
y Anthony Harrup
contribuyeron a este articulo.



