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¢EITLCAN definira el
resultado de la bolsa?

de los inversionistas estan relacio-

nadas al campo comercial. La gue-
rra de aranceles entre Estados Unidos y
China es la mas evidente, pero, también
lo es el TLCAN, junto con las amenazas
del presidente Trump a la Unién Europea
ysuretdrica de abandonar la OMC.

La respuesta de las bolsas a nivel glo-
bal no ha sido la misma; y a pesar del
dafo econémico que causaria la postura
proteccionista de Estados Unidos, los
mercados accionarios de dicho pais se
mantienen (hasta ahora) fuertes.

En el caso del mercado de capitales en
México, lareaccion a la evolucion de las
negociaciones del TLCAN es evidente.
Durante agosto, el S&P/BMV IPC resis-
tié las presiones de un entorno de menor
apetito por riesgo en el mundo emer-
gente. Mientras que el indice MSCI para
dichos mercados cay6 2.9 por ciento,
nuestra bolsa se mantuvo practicamente
estable gracias al entusiasmo (aunque
momentaneo) de un acuerdo comercial
entre México y Estados Unidos.

Es cierto que muchas de las emiso-
ras del S&P/BMV IPC dependen de la
relacién comercial con Estados Unidos,
y, por tanto, se presume relevante la
evolucién de las negociaciones entre
ambos paises, pero muchas de ellas es-
tan protegidas al haber establecido sus
operaciones directamente en el pais y no
depender de las exportaciones.

Parece, por tanto, que en algunos ca-
sos las reacciones de los inversionistas
ante las amenazas comerciales pueden
ser un tanto exageradas y solo refle-
jar un sentimiento de incertidumbre (y
por tanto aversién al riesgo), mas que
por el efecto real en los niimeros de las
empresas.

Las noticias que acaparan la atencién
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Més aun, la depreciacion del peso
frente al délar (ante los riesgos de no
lograr un TLCAN favorable) es benéfica
para algunas, pues al contar con exposi-
cién a ingresos en ddlares ven impulsa-
dos los resultados en pesos mexicanos.
Claramente la excepcion son las empre-
sas que tienen costos o deuda en mo-
neda extranjera.

El problema no es tinicamente el TL-
CAN, sino la situacién comercial en el
mundo; ya que algunas empresas mexi-
canas hacen negocios con Estados Unidos
a través de operaciones en otros paises.

El efecto que la falta de un acuerdo
tendria en la economia local es otro
tema, y en ese caso si seria entendible
que el mercado resienta la incertidum-
bre relacionada con este proceso.

Miés alla de lo justificable o no de la
reaccién del S&P/BMV IPC, parece que
la evolucion del TLCAN serd un factor
determinante para que el desempefio de
nuestro mercado se vuelva positivo (o
negativo) en lo que resta del afio.
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