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Deuda mexicana con impacto menor por alza de
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La solvencia presupuestal del pais estara a salvo cuando la Fed decida comenzar a aumentar la tasa de
interés.

La solvencia presupuestal del pais estara a salvo cuando el Sistema de la Reserva Federal (Fed, por sus
siglas en inglés) decida comenzar a aumentar la tasa de interés —hoy en niveles cercanos a cero—
entre otros motivos, porque el impacto sobre la deuda sera poco significativo, aseguraron dos
calificadoras de riesgo.

El director general de andlisis de HR Ratings, Felix Boni, sostuvo que el efecto del alza de la tasa de
interés en Estados Unidos —que comenzara hacia septiembre del 2015 segun las previsiones de los
analistas— afectara solo a la deuda nueva.

En otras palabras, unicamente a la deuda que el pais contraiga a partir de esa fecha, por ello el efecto
sobre el costo financieros seria “pequefio... no habria que exagerarlo” —por lo menos para el proximo
afio— el efecto seria més palpable hacia el 2016, considerd Boni.

“Si sube las tasa de interés en Estados Unidos eso no afecta la deuda de los bonos M ya colocados en el
mercado, el gobierno va a seguir pagando exactamente lo mismo, porgque son tasas previamente
pactadas”, explicé el analista de HR Ratings.

No obstante, Felix Boni no descarté totalmente la posibilidad de que la calificacion crediticia del pais
puediera ser afectada por los efectos del incremento a la tasa de interés en Estados Unidos en la deuda.

El analista explico que dicho efecto ya estaba contemplada en las proyecciones de HR Ratings, porque
su calificacion esta basada en incrementos de largo plazo de la deuda.

“Mientras no cambiemos nuestras expectativas de largo plazo no afectaria (la calificacion), tendriamos
que ver el efecto de largo plazo... todavia estamos en proceso de revision y hay muchos factores que
hay que tomar en consideracion que estamos haciendo en este momento no Unicamente la deuda”,
aclar6 Boni.

Incluso el analista de HR Ratings advirtié que ain méas importante que observar un aumento en la tasa
de referencia del Banco de México —a consecuencia del alza de tasa en Estados Unidos— seria que
incrementara la tasa de bono de oro de la nacidn vecina, porque esta afecta directamente el costo de las
deudas de los bonos del pais.



“Esa tasa (bonos de oro) no ha subido y si lo hiciera seria signo de un crecimiento de la economia
estadounidense”, que por consecuencia tendria un impacto positivo en la economia mexicana,
principalmente por el lado de las exportaciones, dijo Boni.

Por su parte, el director general de Moodys, Alberto Jones, explicd que el alza de la tasa de interés
tendr& un impacto gradual en los mercados, mismos que se iran anticipando en la medida que los bonos
de deuda del gobierno, empresas y bancos empiecen a bajar sus precios.

El nivel de endeudamiento de México es moderado en comparacion con paises con niveles de
calificacion similar, sefiala Jones, “entonces no vemos particularmente un problema ahi, por otro lado
lo que paga el gobierno en términos de intereses a los ingresos tiene un porcentaje también moderado
de menos del 10%, entonces no anticipamos tampoco un problema en ese sentido” concluyo.

Para el 2015 el 14% del total de los ingresos publicos provendra de financiamientos de diversa indole
como créditos, cetes u otros, por lo que se convertiran en deuda, segun confirmd la Ley de Ingresos de
la Federacion para el ejercicio fiscal 2015.

Para el cierre del 2014 la Secretaria de Hacienda pronostico que el déficit sera de 4.1% y para el 2015
de 3.5%, por lo que la deuda publica total -saldo histérico de los requerimientos financieros del sector
publico- crecerd 1.1 puntos y ascenderd a 43.3% del PIB al finalizar el afio venidero.

En dias pasados el gobernador del Banco de México, Agustin Carstens sefiald que en materia de
endeudamiento la politica fiscal del actual administracidn ha tratado de aprovechar el espacio fiscal
“para estimular el crecimiento y realmente no ha puesto en peligro la estabilidad financiera del pais”.

El espacio fiscal es la libertad financiera que tiene un gobierno medida por la capacidad para financiar
de manera permanente determinado proyecto sin afectar la sostenibilidad, por lo que, en otras palabras,
en la opinién de Carstens el aumento de la deuda gubernamental se encontraria en margenes aceptables.

De acuerdo con la asociacion civil México Evalla en el sexenio de Vicente Fox la deuda decreci6 a un
promedio de 0.3% anual, con Felipe Calderon a razon de 1.3% anual y con Enrique Pefia Nieto el ritmo
ha sido de 2.3%, mayor al crecimiento de la economia en 1.1% durante el 2013 y 1.7% al primer
semestre del 2014.



