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Comunicacion ’
LY

Financiera

Repasando mercados financieros y algunos paises emergentes

través del tempo y va con algunos

anos en el seguimiento de los mer-

cados financieros, es comun que

doviene unciclo de alza en las

tasas de interés anivel global (comoyalo ini-
cit Estados Unidos), hay paises, en lo general
conocidos como “emergentes”, cuyas varia-
bles macroecondmicas se hanido deterioran-
do y se vuelven muy sensibles en la toma de
decisiones parainversionistas y calificadoras.
Hoy, como ya todos hemos escuchado y
leido, Turquia se encuentra en una posicion

més vulnerable, y a pesar de continuar con
una expansion economica (més moderada),
con algunos indicadores estables como el dé-
ficit fiscal / PIB en -1.5%, durante los dlimos
cuatro anos previos estuvo entre - 1.0y -1.1%
del PIB; la deuda / PIB en 28.3%, pero, por
otrolado, tiene un fuerte endeudamiento del
sector privado como se muestra en labalanza
de pagos, y representa 62% del PIB turco.

Sin embargo, se percibe una falta de auto-
nomiadel Banco Central alno subir la tasa de
interés ante el movimiento de la depreciacion
acelerada de la lira turca. Lo positivo es que
dotd conmayor liquidez al sistemabancarioa
ravésde disminuir el coeficiente de reservasy
estareduciendo suinventario de oro.

Los seguros de impagos en el mercado co-
nocidos como el CDS aumentaron reciente-
mente asusmayores niveles desde 2008,

S&P Moody’s y Ficch mantienen una califi-
cacion en zonaespeculativa. Sinembargo, de

seguirel movimientodelalirayseincremente
ladebilidad econémica, aumenta el riesgo de
una bajade uno a dos escalones, que implica-
riaunnivel de “bonos basura”.

En octubre, Turquia tendra vencimientos
porun monto total de 11 mil millones de do-
lares, de los cuales nueve mil millones de bi-
lletes verdes pertenecen al sector privado. Los
bancos deberin afrontar pagos por deuda en
los siguientes 12 meses por unorden de 51mil
millones de délares y el Gobierno por 18 mil
500 millones de délares.

Por ello, entendemos que el Banco Central
se ha visto presionado para NO subir la tasa
de interés, aunque ya el movimientode la lira
turca afectara el pago privado y publico en
moneda extranjera.

Peronodebemos dejar a un lado a otros pai-
ses. Nos llama la arencion Brasil, que ha inicia-
dosu procesoelectoral paradecidir Presidente
yCongreso. Actualmente vive una crisis politi-

caenmediodeunadesaceleraciéneconémica.
Suinflacidn ya rebord de 2.5 a 5.0% anual, su
deuda /PIB se ha presionado hasta niveles de
74%desde51%registradosen 201 3. El déficic
fiscal / PIB estaen -7.8%, v aungue ha recupe-
rado terreno desde 2013, cuando estaba en
-10.2%, sigue siendomuyalio.
Prontosabremos siLula podra sercandidato
oficial por partedel PT, yaque sedecidird su fu-
turo para ver siqueda libre o semantiene en la
carcel. Lasencuestas hoyle sigunen dandoven-
tajayel PTloestdregisirandocomo candidato.
Entre agosto y octubre, también por el cie-
rre fiscal en Estados Unidos, setienenciclos de
volatilidad en los mercados.

Las opIniones expresacas por s
columnistas son Independientes y
nia reflejan necesariamente el punto
dewisla do 24 HORAS.




