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Empieza la escasez de liquidez en los mercados

2 I parecer los principales participantes en el mercado financiero empiezan a dar sefiales de agot, to y de gue el fin
£ide afio esta cerca, después del sin fin de va y vienes en éstos durante el avio y el hecho del volumes de operacion ba
disminuido en los siltimos dias en general, en gran parte debido a la falta de apetito por continuar operando y tomar riesgos
innecesarios que puedan llegar a afectar los rendimientos ya establecidos durante el asio.

CP.

La expectativa en general es que el
rally visto enlos diferentes sectores: bo-
nos corporativos, bonos high yield, bol-
sas cf’ mercados emergentes que leva
desde marzo, continiie gracias al apetito
por parte de los grandes inversionistas
como fondos de pensiones, soberanos,
hedge funds, etcétera. La razén detris de
esto se debe a que estas contrapartes los
miden de acuerdo a su rendimiento
anual en comparacién con otros compe-
tidores, y por ende el mantener los mer-
cados boyantes es de su interés.

Los fundamentales han mejorado, sin
duda, en comparacién con el afio pasado ¥
principios de afio, sin embargo, las princi-
pales economias estin via lejos de en-
contrarse realmente sanas, ya que, por un
lado, el efecto “base” ayudard sin duda a
salir de la recesién y mostrar crecimientos
de PIB positivos, mientras que, por el otro,

estis se encuentran sostenidas de hilos, 1l4-
mense éstos los diferentes programas de
estimulo fiscal o inyecciones de dinero que
han incrementado la liquidez e impulsado
el consumo. Las expectativas de crecimien-
1o son altas, considerando el nivel de crisis
que se vivié en el mundo, aunque si fos
comparamos contra los crecimientos sub-
secuentes en crisis anteriores, éstos son
realmente bajos.

Por lo general siempre hubo creci-
mientos entre 6 y.8 por ciento, ya (}ue la
mayoria de éstas, exceptuando la de
1929, que sélo fue en Estados Unidos,
fueron causadas por algiin tipo de bur-
buja en un solo tipo de mercado, com-
modities, sector de telecomunicacio-
nes, etcétera... y no por burbujas
relacionadas con ‘el crédito, sector fi-
nanciero, consumo, etcétera, y ademis
de manera mundial.

Astmismo, en el 4mbito local la re-
ciente aprobacién sobre el presupuesto
de egresos e ingresos del gobierno para
2010-supone que éste fue hecho princi-
palmente para que los diferentes parti-
dos lo empiecen a utilizar en el dmbito
estatal para las elecciones por venir, en
las cuales el PRI se estima es un claro fa-
vorito. La negociacién por parte de
Presidencia, de acuerdo a los expertos,
se dice que fue mala y ha traido muchas
dudas en el 4mbito financiero sobre la
salud de mediano plazo del pais, nues-
tro desarrollo politico y social, sobre
todo si se compara con . Brasil, que tan
s6lo hace diez afios se encontraba afios
luz detrds de nosotros y ahora nos ha
rebasado por la derecha. )

El impacto de este tema, miés el rui-
do ‘que se generd en torno a la “refor-
ma” fiscal, ha puesto, desde un punto

financiero, al pais en el ojo del hwican
dentro del abanico de paises eme?en—
tes mundial, y por lo tanto ha trafo la
expectativa Je las principales calica-
doras crediticias, las cuales basan rin-
cipalmente su criterios en la capaidad
de pago de deuda soberana de]i ipai-
ses, sobre ‘todo S&P y Fitch, bajn la
calificacién crediticia de BBB+ alBB,
con la posibilidad de que traiga sarte
ufn entorno negativo.

Se espera que el mercado ya hayides-
contado en parte esto, pero no se decarta
una sorpresa, la inserte todavii mas
volatilidad a.los mercados. Por enle, el
poder descifrard un poco estos dos zmas
mencionados con anterioridad, le {aran
mis. claridad a las principales variabes fi-
nancieras como la golsa (30,666 ]pu;mS) v
el peso (13.09), mientras que el erorno
internacional también fungird como watali-
zador, esperando que el tema de aetito

por riesgo eventualmente deje de tener
fundamentales ecorérmi--

tanto peso, v los
cos obtengan un papel méis importame,
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