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EN MANOS DE FORANEOS, 40% DEL TOTAL DE LA DEUDA PUBLICA

Tenencia de extranjeros
regresa a niveles del 2008

En un balance neto, es un factor de riesgo crediticio positivo; no preocupa: Moody’s

Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

EN ENERO de este ano se recupe-
16 el apetito de extranjeros por ti-
tulos mexicanos hastaacumular la
mayor proporcion de deuda total
emitida por el pais desde €] 2008,
equivalente a 40%, evidencio la
agencia calificadora Moody’s In-
vestor Service.

Tras haber registrado un lige-
ro abandono de titulos mexicanos
por parte de tenedores foraneos
entre septiembre y noviembre del
afo pasado, cuando la proporeion
quedd en 36% del total de las emi-
siones publicas, se observa una re-
cuperacion del atractivo por las
emisiones mexicanas.

Alinterior de su panorama cre-
diticio para América Latina, la
agencia explico que “haciendo un
balance neto (...) es un factor de
riesgo crediticio positivo.

“Esta condicion tipicamente
genera cuestionamientos sobre los
riesgos crediticios, pues otorga una
exposicion a las interrupciones del
fondeo que pueden generar inclu-
so salidas precipitadas o, mas re-
cientemente, preocupacion ante la
creciente normalizacion de lasta-
sas de interés de la Reserva Federal
de Estados Unidos”, refiere.

Sin embargo, aclara que “se
pueden identificar, de cualquier
manera, beneficios tangibles de la
presencia de no residentes que in-
cluyen diversificacion del fondeo y
acceso a una oferta de inversionis-
tas que puede favorecer a una re-
duccion del costo de fondeo™.

Tal como lo habia identificado
Moody's desde el 2013, México es
el segundo mayor receptor de ca-
pitales en la region tras la politi-
ca expansiva de la Fed, el Quanti-
tative Easing, e incluso despues de
su cancelacion, tan solo detras de
Perni.

En este analisis, dirigido por el
estratega de la agencia, Renzo Me-
rino, se explica que hay otros dos
mercados emergentes regionales
que han acumulado importante

La presencia de capitales foraneos permite una diversificacion del fondeo y
acceso a una mayor oferta de inversionistas. FOTO ARCHIVO: REUTERS

RECUPERA ATRACTIVO

Tras la salida de capitales que se registré en noviembre, durante el primer mes
de este afio los inversionistas han vuelto a ver los papeles del gobierno mexica-
ne Como una opcian.
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Desde el 2013, Méxicoes el
segundo mayor receptor de
capitales en laregion tras
la politica expansiva de la
Fed, el Quantitative Easing.

@ (Se prevé) una expansion econémica ma-
yor, sustentada por la recuperacion de Estados
Unidos y de la ejecucion de reformas fiscales”.

Moody’s Investor Service

atractivo por parte de inversionis-
tas extranjeros; se trata de Colom-
bia y Brasil. Para los cuatro es el
mismo diagnostico de beneficios
crediticios.

MEXICO, AUN DE LA MANO DEEU

En el analisis economico de la
agencia agrupan a los paises de la
region de acuerdo con la expan-
si6n economica esperada para los
proximos dos anos.

México es ubicado en el grupo
de economias de moderado cre-
cimiento, junto con Guatemala,
Uruguay, Bahamas, Belice, Costa
Rica, Honduras y Ecuador.

Entre los de un desemperio alto
destacan a Panama y Pert, con ta-
sas de crecimiento de 6.2 y 4.8%,
respectivamente. En el mismo
grupo ubican a Bolivia, Nicaragua
vy Colombia.

La prevision para México es de
“una expansion econdmica mayor,
sustentada por la recuperacion de
Estados Unidos y de la ejecucion de
reformas fiscales que pudieran me-
jorar el rendimiento en el mediano
plazo”, pero no especifica si espera
una segunda ola de reformas.

CALIFICACIONES ESTAELES

Anticipan un menor crecimien—
to regional ¥ un contexto externo
menos favorable, lo que dicen “li-
mitara las posibilidades de que los
emisores de América Latina alcan-
cen algun upgrade”.

En el mapa de calificaciones re-
gionales, advierten que solo hay
cuatro emisores soberanos con una
observacion negativa, que implica
que en los proximos 12 o 18 meses
pueden ser degradados en su califi-
cacion crediticia. Setrata de Brasil,
Barbados, Argentina y San Vicente
ylas Granadinas.

Y sé6lo hay un emisor en pers-
pectiva positiva, que implica una
mayor probabilidad de recibir un
upgrade desde una “C” de califica-
cion que tiene actualmente y co-
rresponde a los emisores de mas
alto riesgo de no pago.
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