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Comqnicacién
Financiera

m Elevada volatilidad financiera puede afectar, advierte Santander

La inversion extranjera en deuda
publica, fuente de vulnerabilidad

[ IsrAEL RODRIGUEZ

El crecimiento significativo de la
inversion extranjera en la deuda
gubernamental interna puede re-
presentar una fuente de vulnera-
bilidad en momentos en los que
puedan registrarse episodios de
elevada volatilidad financiera
externa, advirti6 el grupo finan-
ciero Santander.

En su andlisis semanal que
empezara a distribuirse entre sus
inversionistas a partir de este lu-
nes sefiala que la economia me-
xicana estd limitada por la debi-
lidad estructural de las finanzas
publicas altamente dependiente
de los ingresos petroleros, asi
como una baja recaudacion de
impuestos, bajo nivel de inter-
mediacién financiera, asi como a
los niveles de violencia (tema de
seguridad publica) que contini-

an limitando el potencial de cre-
cimiento del pais.

Sin embargo, reconocié que
este riesgo estaria siendo par-
cialmente compensado por el
régimen flexible del tipo de
cambio, elevadas reservas in-
ternacionales y por la linea de
crédito que tiene con el Fondo
Monetario Internacional (FMI).
A ello también contribuye un
sistema bancario bien capitali-
zado y un nivel moderado de
deuda externa.

Recordé6 que en la semana pa-
sada la agencia Fitch Ratings
elevo la calificacion de la deuda
soberana de México en moneda
extranjera de largo plazo a
“BBB+” proveniente de “BBB”,
mientras que la deuda piblica
denominada en moneda local se
sitda ahora en “A-" desde
“BBB+".

Fitch mencioné que la mejora
en la calificacién de la deuda pu-
blica refleja los fuertes funda-
mentos de estabilidad macroeco-
némica, destacando la ausencia
de desequilibrios macrofinancie-
ros, asi como la consistencia de
su politica econémica en el logro
de su objetivo de inflacién y para
mantener un régimen de tipo de
cambio flexible.

De acuerdo con Fitch la fle-
xibilidad de la economia de
México se refleja en que pese al
bajo desempefio global y en
particular de Estados Unidos, el
crecimiento del PIB en los tres
tltimos afios promedi6 4.5 por
ciento.

Esta capacidad de adaptacién
ha sido resultado de una politica
macroeconémica prudente que
ha favorecido los balances exter-
nos e internos, como baja infla-

o

cién, ganancias en competitivi-
dad, asi como una recuperacién
de la demanda- interna y creci-
miento del crédito.

Ademas, la casa calificadora
destaca que el nuevo gobierno
que encabeza el presidente Enri-
que Pefia Nieto ha relanzado el
proceso de reformas estructura-
les y el Pacto por México tiene
logros hasta ahora.

Adicionalmente se estima que
se continuaran con los esfuerzos
para implementar reformas es-
tructurales que permitan una ma-
yor flexibilidad fiscal y un ma-
yor potencial de crecimiento en
el mediano plazo.

De manera que al igual que
otras casas calificadoras, la vi-
sion favorable para México res-
ponde a los logros de aplicar una
politica econémica consistente
con la estabilidad de los princi-
pales balances de la economia,
pero sobre todo en la percepcion
renovada de que se estdn apro-
bando reformas que permitirdn
un mejor desempeiio de la eco-
nomia y en particular con la ex-
pectativa de que se alcancen
acuerdos en dos grandes temas:
fiscal y energia.



