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ELEVADOS COMPROMISOS

En los (ltimo cinco afios la deuda externa de las empresas privadas en México registra un incremento de 86%,
en pesos, el saldo nominal alcanza los 169 billones de pesos, 117% mds que al inicio de 2010.

Endeudamiento del sector privado en México

(MILLOMES DOLARES, POR TRIMESTRE)
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EL RIESGO CAMBIARIO ESTA EN LA DEUDA PRIVADA

BIS ve fragilidad en
la deuda corporativa

Endeudamiento en México es el cuarto mas alto de 17 economias emergentes

Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

EL SALDO del endeundamiento ex-
terno de los corporativos de México
es el cuarto mas alto entre 17 econo-
mias emergentes, de acuerdo con el
Banco de Pagos Internacionales (BIS,
por susiglaen inglés).

Administran una proporcion “re-
lativamente alta” que puede ser un
elemento adicional de fragilidad en
el contexto de volatilidad interna-
cional, refiere en un analisis.

Antes de México, los mayores en-
deudamientos de los emisores cor-
porativos de economias emergentes
son los registrados en Chile, Malasia
v Pern.

De acuerdo con la investigacion
titulada When the Financial Becomes
Real {Cuandc— lo financiero se con-
vierte en real), que forma parte del
“Informe anual del BIS”, en los pai-
ses emergentes el riesgo cambiario
esta mas en la deuda privada que en
la puiblica.

Ahi, los economistas del BIS, el
banco de los bancos centrales, enfa-
tizan que la movilizacion de reservas
internacionales para cubrir desequili-
brios del sector privado esta limitada.

“Hay limites a la movilizacion de
reservas oficiales para cubrir los dé-
ficits de liquidez en el financiamien-
to del sector privado o para defen-
der las monedas (...) El desasosiego
que generd en los mercados el anun-
ciode la Reserva Federal en el 2013 de
que eventualmente tendria que ini-
ciar la retirada gradual de su progra-
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de délares fue el endeudamiento
externo de los corporativos al cie-
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en los dltimos dinco anos la deuda
externa de las empresas al en

pesos.

ma de relajacion cuantitativa tan solo
fue una primera prueba”, enfatizan.

LOS DATOS

Cifrasdel Banco de México muestran
que el endendamiento externo de
los emisores corporativos del pais se
ubico en 113,258 millones de dolares
al cierre del primer trimestre del ano.

Esto es 11% mas que en el mismo
lapso del 2014, pero incorpora una
moderacion respecto del maximo his-
torico aleanzado al cierre del cuarto
trimestre del afio pasado, cuando los
emisores corporativos registraron un
endeudamiento en moneda extranje-
rade 122,357 millones de dolares.

En los altimos cinco anos, la deu-
da externa de las empresas privadas
en Meéxico registra un incremento de
86% en pesos. El saldo nominal al-
canza 1.69 billones de pesos, que es
117% mas que al inicio del 2010.

De acuerdo con el BIS, “mucha de

esta deuda externa de los corporati-
vos de economias emergentes ha si-
do emitida por firmas que producen
bienes comerciales que suelen re-
gistrar ingresos también en moneda
extranjera”.

Entonces, refieren que tendrian
que identificar la fluidez de estosin-
gresos en moneda extranjera, los
ahorros generados ¥y medir en qué
proporcion estaria cubierta su deu-
daen dolares.

LIQUIDEZ CORPORATIVA,
DETERMINANTE

En conversacion, el Senior Credit Offi-
cer de Moody's Investor Service pa-
ra Mexico, Mauro Leos, reconoce que
esta exposicion del sector corporativo
mexicano a ladeuda en dolares, “pue-
de ser un problema para las empresas
que tienen obligaciones elevadas”.

Sin embargo, no representan un
riesgo sistemico para Mexico. Des-
de mayo pasado, la agencia califica-
dora realizo un analisis especial so-
bre la liquidez del sector corporativo
en México, donde enfatizaron que no
habria riesgo de impagos de corpo-
rativos, nisiquiera en el peor escena-
rio global, que supone una deprecia-
cion abrupta del peso mexicano de
hasta 15 por ciento.

Tal como lo explico el BIS, el ana-
lisis de la exposicion que tienen los
corporativos mexicanos debe ha-
cerse de manera individual y el flujo
de ingresos en dolares y otras divisas
fuertes, lo que permite compensar su
exposicion.
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