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ta variable no presentó una disminu-
ción, el saldo reflejó una caída en fe-
brero y marzo, efecto generado por la 
apreciación del tipo de cambio que en 
el trimestre fue de 1.29 por ciento.

Un año complicado

El principal índice accionario de la 

BMV, el S&P/BMV IPC, acumula un 
incremento de 5.51%, a 44,625.78 
puntos, desde la cancelación del 
Nuevo Aeropuerto Internacional de 
México a la fecha.

Fueron distintos factores nacio-
nales e internacionales que dificul-
taron el rendimiento del mercado 

accionario en México este año. 
Por un lado, los signos de una po-

sible desaceleración económica glo-
bal, misma que fue acompañada de 
duros golpes en los principales datos 
macroeconómicos de los países con 
economías más fuertes. 

Lo anterior, sumado a la inversión 
de la curva de rendimiento en Esta-
dos Unidos.

Además, la calificación de Petró-
leos Mexicanos descendió dos esca-
ños de “BBB+” “a BBB-”, por par-
te de Fitch Ratings, detonando que 
la perspectiva de la nota soberana 
mexicana cambiara a Negativa por 
parte de S&P Global Ratings pues 
consideraron mayores pasivos con-

tingentes y una menor previsión de 
crecimiento económico que podrían 
erosionar el perfil financiero del so-
berano, según un comunicado de la 
agencia.

El jueves de la semana pasada, a 
través de la publicación de las minu-
tas, el Banco de México reiteró que, 
ante algunos factores de riesgo e in-
certidumbre asociados con la eco-
nomía mexicana, ha generado que 
algunos activos nacionales coticen 
con un descuento o prima de riesgo 
adicional.

“La Bolsa tiene descuentos im-
portantes en las valuaciones. Hay  un 
incentivo para entrar, pero es en un 
ambiente de mayor riesgo estructu-
ral que el que existía antes de la can-
celación”, refirió Vera.

Agregó que “en efecto sí es 
más barato, pero resulta ser más 
riesgoso”.

De los ingresos totales de seis de 
las 29 emisoras (omitiendo los ban-

cos) que pertenecen al principal ín-
dice de la Bolsa mexicana, más de 
50% es generado en otros países, re-
duciendo su exposición al mercado 
mexicano. 

Destacan Cemex, con 76.83%; 
M ex ichem ,  9 0 . 2 8 % ;  Peño -
les y Arca Continental, 78 y 62%, 
respectivamente.

Para el directivo de BWC, lo ante-
rior genera que este tipo de empre-
sas tenga mejor perspectiva de me-
diano plazo, comparada con las que 
facturan en pesos, “por lo menos en 
el mercado de capitales”.

El estratega advirtió que, para in-
centivar al mercado local, es impor-
tante resolver los primeros puntos de 
incertidumbre.

“La más inmediata es el plan de 
rescate de Pemex y, eventualmente, 
ver si realmente se va a lograr el su-
perávit fiscal sin provocar una caída 
en el consumo y sin sacrificar el cre-
cimiento del PIB”, finalizó.  

desde el 
anuncio de la 
cancelación 
del NAIM no 
se recupera 
la inversión 
extranjera en 
Bolsa. foto: 
cuartoscuro

aún continúan. Los extranjeros continúan 
dando su voto de confianza, confianza 
que no ha permeado hacia los inversio-
nistas locales”, detallaron especialistas.

Luis Alvarado, analista de capitales de 
Banco Base, explicó que esto es consisten-
te con el fuerte descuento que tiene la Bol-
sa mexicana tras la caída de 15.63% que 
tuvo en el 2018.

El especialista recordó que el S&P/
BMV IPC tocó las 50,187.48 unidades 
el 29 de agosto, y cerró el año pasado en 
41,640.27 enteros, lo que lo vuelve atrac-
tivo para participar. En los primeros tres 
meses del año, el índice tuvo una expan-
sión de 5.4% en dólares, según datos de 
Citibanamex.

“El valor de la posición de los extran-
jeros asciende a 34.5% en proporción del 
valor de mercado total de la Bolsa, o 52.7% 
en proporción al valor de mercado del ín-
dice”, se lee en el texto de Citibanamex.

menor aversión al riesgo

El documento, elaborado por Octavio 
García y Williams González, argumenta 
que, además de la menor aversión al ries-
go hacia mercados emergentes, un dólar 
menos fuerte, una Fed más pasiva y va-
luaciones con descuento influyeron pa-
ra atraer flujos del exterior. En su anun-
cio de política monetaria, hecho el 20 de 
marzo, la Reserva Federal mantuvo sin 
cambios su tasa de referencia en un rango 
de 2.25-2.5%, mientras que funcionarios 
descartaron alzas este año, pues prevén 
una desaceleración en la economía esta-
dounidense, la mayor del mundo.

La participación de extranjeros en el 
mercado de renta variable muestra ten-
dencia creciente, de acuerdo con el docu-
mento de Citibanamex. A pesar del ma-
yor apetito de inversionistas extranjeros, 
factores internos, como perspectivas ne-
gativas sobre la calificación de Pemex y la 
deuda soberana del país, provocaron que 
en febrero el mercado local tuviera una 
corrección, explicó Luis Alvarado.

Al respecto, la toma de las mejores de-
cisiones por parte del gobierno juega un 
papel fundamental para que la confianza 
en México sea generalizada, aseveraron 
estrategas de Citibanamex.

12.08%
es la salida 

de flujos foráneos en Bolsa 
desde octubre.

Se recuperará el mercado 
bursátil en el segundo 
semestre: HR Ratings
Claudia Tejeda
claudia.tejeda@eleconomista.mx

EL MERCADO mexicano mostra-
ría una mayor actividad hacia el se-
gundo semestre del año, conside-
raron expertos.

“Esperamos que al segundo se-
mestre del año pudiéramos ver un 
mercado bursátil mucho más acti-
vo”, dijo Fernando Montes de Oca, 
director de la agencia calificadora 
HR Ratings México.

El estratega explicó que desde 
el punto de vista privado han vis-
to varias transacciones; sin em-
bargo, la reactivación del mercado 
público es crítica puesto que de-
muestra confianza por parte de los 
inversionistas tanto locales como 
extranjeros.

En lo que va del año, el S&P/
BMV IPC acumula un alza de 
7.17%, desde su cierre el último día 
de diciembre en 41,640.27 unida-
des a 44,625.78 enteros del cierre 
de ayer.

Por su parte, José Luis Ortega, 
director de Deuda y Multiactivos 
de la gestora de activos BlackRock, 
considera que en este contexto glo-
bal de moderación de tasas ayuda-
rá a mercados emergentes, en es-
pecial al mexicano.

El estratega explicó que, a ni-
vel global, hay dos factores que au-
mentan el apetito por los activos de 
riesgos, siendo estos la moderación 
en la política monetaria y un pa-
norama positivo para los conflictos 
geopolíticos.

“Nosotros en la parte global es-

Fernando montes de Oca, director de HR Ratings, explicó que la 
reactivación del mercado bursátil es importante. foto archivo ee: 
hugo salazar

tamos viendo que hay dos situacio-
nes que están ayudando a que con-
tinúe el apetito por los activos de 
riesgo”, mencionó. 

Señaló que el primer trimestre 
ha sido muy positivo para este ti-
po de instrumentos y que este rally 
podría mantenerse.

paciencia

El directivo detalló que los bancos 
centrales tienen una actitud de pa-
ciencia en el alza de tasas, mode-
rando un discurso que a diciembre 
sería restrictivos, y que ha cambia-
do totalmente en los primeros tres 
meses del año.

La tensión en la relación comer-
cial entre Estados Unidos y China 
también ha disminuido, explicó, 
lo que, sumado a un tono menos 
restrictivo en la política monetaria 
sería un impulso para los mercados 
emergentes.

“Si esto lo aterrizamos a merca-
dos emergentes y al mexicano, este 
contexto global de toma de riesgo 
donde las tasas ya no están incre-
mentándose, hemos visto cómo 
entra dinero importante a la Bol-
sa por esa búsqueda de rendimien-
to de parte de inversionistas globa-
les”, mencionó el entrevistado.

Luis Alvarado, analista de Ban-
co Base, explicó que anticipan que 
el IPC cierre en 46,500 enteros es-
te año, equivalente a un alza de 
4.20% hacia el final del 2019.

El estratega de Banco Base con-
sidera que la firma del T-MEC se-
rá un punto importante para con-
solidar este nivel, además de 
descartar que durante este año ha-
ya una recesión en la economía 
estadounidense.

El especialista comentó que du-
rante este año el recorte en la califi-
cación de Pemex por parte de Fitch 
Ratings y el cambio a perspecti-
va Negativa en la calificación so-
berana de México que hizo S&P en 
marzo impactó al mercado accio-
nario mexicano.

Esperamos que al segundo semestre del año 
pudiéramos ver un mercado bursátil mucho más 

activo”. 

Ferando montes de oca,
director general de HR Ratings.
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