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Y ahora el ‘brote’
de desconfianza

n términos de los flujos
E de capitales dirigidos a

la economia mexicana,
hay salidas en el mercado de
deuda gubernamental desde
antes de que iniciara el recorte
en las calificaciones crediticias
soberanay de Pemex a finales
de marzo.

Larazén es la desconfianza
de los inversionistas en un
entorno de fuertes presiones
sobre la economia y las finan-
zas publicas del pafs.

En los tltimos dos meses no
solo se contrajo la tenencia de
valores gubernamentales en
poder de extranjeros, sino que
se registro una salida neta de
recursos.

Al 8 de abril, la tenencia de
€s0s instrumentos en manos
de no residentes en México se
ubico en un billén 974 mil 117
millones de pesos.

Eso significa la venta de
240 mil 101 millones de pesos
desde el 21 de febrero, cuando
se alcanzd el méaximo del afio.

Es 12 por ciento del total.

Hay flujos negativos, pese a
los amplios diferenciales de
tasas de interés entre México
y Estados Unidos, con todo y el
recorte de ayer de Banxico.

Los diferenciales no han
podido mitigar las salidas
de capitales en instrumentos
publicos de renta fija ante la
creciente incertidumbre sobre
el panorama econémico.

Tan es asi que la principal sa-
lida se ha dado en bonos a tasa
fija de largo plazo con 192 mil
856 millones de pesos desde el
28 de febrero, cuando tocaron
su maximo del afio.

Hasta antes de las salidas se
habia registrado una recompo-
sicion en las tenencias de bonos
gubernamentales hacia instru-
mentos de largo plazo.

Ahora el principal temor de
los inversionistas es una ma-
yor afectacion a la anticipada
en la economia mexicana de-
rivada del brote de Covid-19.

La percepcion de riesgo
sobre México es mayor que
hacia otras economias emer-
gentes, pues aqui no se han
instrumentado medidas contra-
ciclicas para mitigar los efectos
econdmicos del coronavirus.

Sin tener claridad atin sobre
los instrumentos de politica
fiscal para contrarrestar el im-
pacto econémico del confina-
miento, el gobierno anuncié
una probable reanudacién de
actividades en 979 municipios
sin transmision de Covid-19
el 18 de mayo y en el resto del
pais, el 1 de junio.

En Estados Unidos, el presi-
dente Donald Trump también
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anunci6 un plan para reabrir
la economia de forma escalo-
naday regional a partir del 15
de mayo.

El mercado le habria dado
mas peso al anuncio del re-
torno a la actividad econé-
mica normal en EU que a los
recortes realizados la semana
pasada por Fitch Ratings y
Moody’s a las calificaciones
crediticias de México y Pemex.

Sibien México mantiene el
grado de inversion, Pemex ya
lo perdié por parte de dos de
las tres principales calificado-
ras, lo que acentuara el dete-
rioro en la prima de riesgo
de la empresay presionara su
costo financiero.

Por si fuera poco, el histdrico
recorte acordado por la OPEP+
ala produccién de petrdleo
para mayo y junio no surtio el
efecto que se esperaba sobre
los precios.

Es sumamente preocupante
el desplome en el precio del
petroleo a terreno negativo por
primera vez en la historia ante
la fuerte caida en la demanda,
la acumulacién de inventarios
y la menor capacidad de alma-
cenamiento, sobre todo en EU.

Aunque el gobierno federal
y Pemex tienen coberturas pe-
troleras, las finanzas ptiblicas
y, especialmente, las de esa em-
presa inevitablemente resen-
tiran los efectos del colapso en
los precios del crudo.

En la medida que la situacién
financiera de Pemex se agrave,
la posibilidad de reducciones
adicionales en la calificacion
crediticia de la deuda sobe-
ranay de la petrolera estatal
aumentara.
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