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ESTABILIZA GOBIERNO OBLIGACIONES

En el 2015 el gobierno comenzara a estabilizar sus necesidades brutas

de financiamiento respecto del histérico del 2014, lo que liberara
recursos para los emisores del sector privado.
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Los requerimientos financieros brutos
del gobiemo federal mexicano se en-
cuentran en linea con el promedio de
Armérica Latina

Necesidades brutas de
recursos del gobierno 2015

PAiS (% PIB)
Uruguay 183
Brasil 15.2
Aﬁntina 12.2
Promedio 8.3
Ecuador 6.9
Repiblica Dominicana 6.1
Colombia 41
Pert 21
Chile 2.0
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LOS REQUERIMIENTOS BAJAN A NIVELES DEL 2013

Gobierno reduce
su fondeo en el 2015

Con esto libera recursos para los emisores privados

Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

LAS NECESIDADES brutas de re-
cursos del gobierno federal para el
ano entrante, de 8.3% del Producto
Interno Bruto (PIB), son consisten-
tes con el compromiso de la autori-
dad para reducir el deficit publico y
seran un factor menos de presion en
las condiciones de mercado espe-
radas para ese afo, advierte el eco-
nomista en jefe para Mexico de Bar-
clays, Marco Oviedo.

Segun lo descrito en el Programa
Nacional de Financiamiento 2015,
con estos requerimientos, se regre-
sara a niveles del 2013 y se reverti-
ra el registro historico que dejo es-
te afio 2014, como el de las mayores
amortizaciones y emisiones de deu-
da en al menosuna decada.

En el 2014, las necesidades bru-
tas de recursos del gobierno federal,
cerraran el ano en 9.8% del FIB, la
proporcion mas alta registrada des-
de €l 2005.

Analistas de Barclays y de las ca-
lificadoras Fitch Ratings y Standard
& Poor’s ponen de relieve que es-
tos requerimientos se comparan fa—
vorablemente con la métrica media
de los paises miembros de la OCDE,
que es de 20.5% del PIBy delaseco-
nomias emergentes de America La-
tina, que es de 8.3% del Producto.

De hecho, datos comparativos
del Fondo Monetario Internacional
(FMI) evidencian que los requeri-
mientos financieros del sector pu-
blico (RFSP) para el 2015 ponen al

9.8%

DEL PIB
fueron las necesidades brutas de
recursos del gobierno en el 2014,

20.5%

DEL PIB

es el promedio de requerimien-
tos en paises de la OCDE.

pais entre los ocho que tienen me-
nos requerimientos financieros en
una seleccion de 20 economias.
Elexperto de Barclays explica que
esta reduccion resulta de un alarga-
miento en el perfil dedeuda y el pago
anticipado de amortizaciones.

MAYOR DISPONIBILIDAD

De acuerdo con Oviedo, esta desa-
celeracion en las necesidades de
fondeo de parte del gobierno impli-
ca que consume menos recursos del
ahorro disponible en el mercado.
Esto, es un factor menos de pre-
sion para las condiciones que habra
en el 2015 y que anticipan endureci-
miento, por el inicio del aumento de
las tasas de interes de la Reserva Fe-
deral de Estados Unidos.
Estimaciones del Grupo Finan-
ciero BBVA Bancomer evidencian
que cuando el gobierno pide pres-
tado el equivalente a 1.5% del PIB,
el financiamiento para las empre-
sas se reduce en una proporcion de
0.9% del Producto. Es decir, mati-
za el economista de Barclays, mien-
tras mas dinero demande el gobierno
parafinanciarse, hay menos capitalo
ahorrodisponibles para las empresas.
El Banco de Meéxico también ha
explicado que “el deficit representa

un aumento por la demanda de fi-
nanciamiento en el pais y suele te-
ner consecuencias en el mercado”.

PLAN ANUAL DE FINANCIAMIENTO

Tal como se describe en el Programa
Nacional de Financiamiento 2015, el
perfil de vencimientos del gobier-
no federal se mantiene estable y con
un bajo riesgo de refinanciamiento,
esto como resultado de la emision a
plazos mayores, consigna aparte la
directora de Analisis Soberano de
Fitch Ratings, Shelly Shetty.

La estrategia de deuda ha llevado
auna extension del perfil de amor-
tizaciones con una mayor propor-
cion de los vencimientos. Asi, pa-
ra el 2015, las amortizaciones de
capital tanto de deuda interna co-
mo externa representaran 5.1% del
PIB aproximadamente, cifra menor
a6.3% del Producto registrada en el
2014 v por debajo del promedio des-
de el 2006 al 2013, de 5.8 % del PIB.

El plazo promedio de la deuda
publica es de ocho afios, de acuerdo
con cifras del FMI. Y los vencimien-
tos de deuda interna y externa pro-
gramados para el 2015 ascienden a
4.9y 0.2% del PIB, respectivamen-
te. Ambas cifras son inferiores a los
registros del ejercicio 2014.
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