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Meéxico, de los mejores en AL en el
manejo de sus pasivos

Las coberturas de petroleo y los cortes presupuestales permitiran a México un déficit pablico de
uno por ciento del PIB
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Meéxico destaca en América Latina, junto con Brasil, Pert y Uruguay, por un manejo habil de su

deuda, lo que permitira al pais mitigar presiones fiscales y reducir sus necesidades de financiamiento
desde 122 mil millones de ddlares en 2014 a 107.8 mil millones de ddlares en 2015, lo que
significara un descenso de 9.4 a 8.3 por ciento del Producto Interno Bruto (PIB), respectivamente,
asegura la firma calificadora Fitch.

En un andlisis denominado Necesidades de Financiamiento de los Soberanos Latinoamericanos en 2015
Menores que Durante el Ciclo Electoral de 2014, Mayores que Durante el Superciclo de Materias Primas, la
empresa calificadora, expone que “las coberturas de petrdleo y cortes presupuestales preventivos en
México deberian permitirle al pais alcanzar su meta de déficit del sector publico no financiero de uno
por ciento del PIB en 2015".

“Menores amortizaciones compensaran los déficit presupuestarios mas altos y reduciran las necesidades de
financiamiento a 6.2 % en Colombia y 8.3% del PIB en México en 2015.”

Fitch Ratings estima que México debera hacer emisiones de bonos soberanos por siete mil millones
de ddlares en 2015, luego de que un afio antes emitido 11 mil millones.

Requerimientos

La firma calcula que en total los gobiernos latinoamericanos necesitaran emitir 481 mil millones en
2015 para cubrir déficit presupuestarios y renovar deudas existentes, una disminucién de 4.3 por
ciento, respecto al afio electoral de 2014.

Las necesidades de financiamiento caeran a 8.6 por ciento del PIB regional en 2015, después de
alcanzar 9.1 por ciento durante el afio electoral, pero seguiran superando 7.8 por ciento promedio
alcanzado durante el punto maximo del superciclo de materias primas en 2012-2013.

Cabe sefalar que beneficiAndose de condiciones financieras favorables en 2014 los gobiernos
soberanos, de todas las categorias de calificacion, emitieron deuda a una escala récord, lo que



permitié que se mejoraran los perfiles de sus pasivos, toda vez que al extender sus vencimientos y
diversificar su composicion de monedas, a un costo mas bajo, permitird un mejor manejo.

Bonos externos

El plazo promedio ponderado de las colocaciones de bonos externos por parte de soberanos
calificados por Fitch aumento a 22.7 afios en 2014, desde 18.4 afios en 2009-2013.

“México emitié un bono a 100 afios por mil millones de libras esterlinas a una tasa 5.75 por ciento, obteniendo
el rendimiento mas bajo de sus ultimas tres colocaciones a 100 afios™, recalca la empresa.

La extension de plazos también se observo para soberanos con grado especulativo, como Costa
Rica, Republica Dominicana y Paraguay, quienes extendieron sus curvas de rendimiento globales en
dolares a 30 afios.

Sin embargo, advierte que ““aunque Colombia y México seran capaces de contener presiones fiscales en 2015,
las perspectivas de mediano plazo podrian verse afectadas negativamente si los precios del petréleo siguen
deprimidos o si los aumentos en produccién no se materializan”.

““Un bajo crecimiento en los ingresos, tasas impositivas estrechas y un gasto rigido crean desafios para la
consolidacion fiscal™, agrega.

Gestion

Operaciones inteligentes de gestion de deuda han mejorado el perfil de amortizaciones de algunos
soberanos con grado de inversion. Los pagos de deuda interna de México disminuiran en un 1 por
ciento del PIB en 2015, gracias a la administracion de pasivos prudente de los ultimos afios, la cual
facilito que el gobierno emitiera bonos ajustados por inflacién a largo plazo y a una tasa fija en el
mercado de deuda local.

De hecho, se observan habiles operaciones de gestion de deuda, lo que ha mejorado el perfil de los
vencimientos.



