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Por Jamie McGeever Entretenimiento

BRASILIA (Reuters) - La fuga de capitales de las naciones productoras de petroleo de
América Latina se esta acercando a niveles récord, va que el colapso de los precios del
petroleo hace que los inversores globales se sientan atin mas reacios al riesgo durante la

pandemia de coronavirus.

Los mercados de renta variable v de deuda en México, Brasil v Colombia han
experimentado salidas historicas en las tiltimas semanas, mientras que Ecuador, en
particular, estd expuesto a una caida potencialmente ruinosa en los ingresos por

exportaciones e impuestos relacionados con el petréleo.

Los datos del Instituto de Finanzas Internacionales con sede en Washington v los
principales bancos muestran un notable repunte en las salidas de cartera de los

principales paises productores de petréleo de la region en las iltimas semanas.

No todas estas salidas provienen directamente de los movimientos del precio del
petroleo, sino de acciones v bonos en productores controlados por el estado como
Petroleo s Mexicanos [PEMX.UL] o Pemex; Ecopetrol| de Colombia No todas estas
salidas provienen directamente de los movimientos del precio del petréleo, sino de
acciones v bonos en productores controlados por el estado como Petroleo s Mexicanos
[PEMX.UL] o Pemex; Ecopetrol de Colombia v Petroleo Brasileiro SA, o Petrobras, han

caido significativamente.

Dado que el contrato de futuros del erudo WTI para el mes de mayo sera tan bajo como
menos $ 40 por barril el dia antes del vencimiento, es probable que los inversores

extranjeros saquen atin mas efectivo en las proximas semanas, dijeron analistas.

"El riesgo de nuevas salidas de capital de no residentes en los paises exportadores de
petroleo en América Latina esta en aumento ... v podria suceder bastante rapido”, dijo

Martin Castellano, jefe de investigacion latinoamericana en el ITF.

"Estos paises son particularmente vulnerables a nuevas salidas de capital como
resultado de una dependencia fiscal atin significativa. Ademas del impacto directo sobre
la inversion directa en el mediano plazo, la inversion de cartera también se vera

afectada”, dijo.

A continuacion se muestra una instantanea de los altimos flujos de cartera para Brasil,

Meéxico v Colombia, v el panorama fiscal cada vez mas oscuro para Ecuador.

(GRAFICO:

https://fingfx.thomsonreuters.com/gfx /editorcharts/oakvedjbprd/index.html )
MEXICO

Las cifras preliminares del ITF muestran que los extranjeros retiraron $ 5,15 mil
millones de los fondos de bonos en marzo, la mayor cantidad desde que comenzo la
serie de datos en 2009. Los fondos de deuda han publicado salidas durante siete
semanas seguidas, v aunque el ritmo se esta desacelerando, las perspectivas econdémicas

v financieras del pais Se esta deteriorando rdpidamente.

(GRAFICO: Flujos de bonos de México -
https://fingtx.thomsonreuters.com/gfx/mkt/xlbpgqvkpqd /IIFMexico.png )

La agencia de calificacion Moody's recorto las calificaciones crediticias de Pemex al
estado 'basura’, lo que significa que los inversores obligados a mantener activos de grado
de inversion tendran que deshacerse de los bonos de Pemex. Esta venta forzada podria
ser grande, con analistas de Citi poniéndola entre $ 7 mil millones v $ 10 mil millones

para fines de este mes.

"Mexico ... remains uniquely vulnerable. Capital continues to leave the country,” said
Standard Chartered’s Ilya Gofshteyn. "Forced liquidation of Mexican assets, or
anticipation of it, would put additional pressure on the Mexican peso, and the

magnitude of this liquidation could prove substantial.”

Citi economists this week slashed their 2020 forecast for Mexican growth to -9.0% from

-5.2%.
COLOMEIA

Las cifras preliminares de ITF muestran que las salidas de cartera el mes pasado, que
comprenden deuda v acciones, totalizaron $ 604 millones, la tercera mavor salida en 20

anos.

(GRAFICO: Flujos de cartera de Colombia -
https://fingfx.thomsonreuters.com/gfx/mkt/xklvyxokpgd /IIFColombia.png )

El analisis de Citi muestra que los inversores de 'dinero real’, como los fondos de
pensiones v los fondos de seguros que generalmente tienen un horizonte a mas largo

plazo, aceleraron su venta del peso colombiano en la semana al 17 de abril.
La venta acumulada fue la mas rapida en mas de un afo, mostraron los datos.

Los estrategas de Morgan Stanley que rastrean el posicionamiento v los flujos en los
bonos soberanos de 17 paises emergentes sefialan que los inversores en marzo redujeron
sus tenencias en siete de ellos, cinco de los cuales son los principales productores de
petréleo. La reduccion del 0.7% en la exposicion a los bonos colombianos fue la tercera

mas grande de todas.

Bank of America Merrill Lynch recomendé a sus clientes reducir las posiciones de los
bonos en délares colombianos a infraponderar, citando riesgos crecientes para su

calificacion de grado de inversion.

Ecopetrol Ecopetrol dijo hace un mes, antes de la (iltima caida del precio del petréleo,
que reduciria la inversién en 2020 en $ 1.2 mil millones a entre $ 3.3 v $ 4.3 mil millones.

Fitch rebajo la calificacion de la compaiiia a principios de este mes.
BRASIL

Las cifras preliminares de IIF muestran una salida de capital de $ 13.8 mil millones en el
periodo enero-marzo. Eso supera los $ 13.1 mil millones de agosto de 2008 a febrero de
2009, v fue el mayor flujo de salida desde que el IIF comenz¢ a rastrear los datos en

2000.

(GRAFICO: Flujos de renta variable de Brasil -
https://fingtx.thomsonreuters.com/gfx/mkt/bdwpkondpmn/IIFBrazil.png )

El presidente del banco central, Roberto Campos Neto, dijo que esta fuga de capitales
hizo que los encargados de formular politicas vendan dolares para frenar la
depreciacion del real v tomar medidas para proporcionar al sistema financiero un

amplio erédito v liquidez.

El impacto ha sido limitado, al menos en el tipo de cambio, que cayo un 26% este afio v
alcanzod un minimo historico de 5,46 por délar el jueves. Las acciones preferenciales de
Petrobras caveron un 45% este afio, por debajo del indice de referencia Bovespa, que

bajo un 30%.

Los estrategas de Morgan Stanley sefialan que Brasil, después de Sudafrica, sufrio la
segunda mayor reduccién en las tenencias de los inversores en relacion con las
ponderaciones de referencia el mes pasado entre los flujos v los datos de

posicionamiento de 17 paises emergentes que rastrean.
ECUADOR

Los flujos de cartera dentro v fuera de la nacidén andina son pequenos. Pero la caida del
precio del petrdleo tendra un gran impacto en las finanzas del pais dolarizado, que va

estaban en el punto de ruptura.

Las exportaciones de petroleo el afio pasado fueron de $ 8,35 mil millones, lo que
representa el 37% de todas las exportaciones de bienes, pero eso estd disminuyendo.
Seguin Barclays, las exportaciones de petréleo del primer trimestre fueron de $ 1.69 mil
millones, o el 32% del total, v eso caera a $ 956 millones, o una participacion del 21%, en

el segundo trimestre.

La mavoria de los tenedores de bonos soberanos han aceptado que el gobierno retrase
los pagos de intereses hasta julio, v la agencia de calificacion crediticia S&P Global

recientemente redujo su calificacion crediticia soberana a 'D’ - incumplimiento.

(Reporte de Jamie McGeever; Graficos de Stefanie Eschenbacher en la Ciudad de

Meéxico; Edicion de Christian Plumb v Richard Chang)




