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€ EL ECONOMISTA

MAS EFECTIVA QUE EL ALZA EN LAS TASAS DE INTERES

Reactivacion del PIB, para mantener
atractivo de Mexico: HR Ratings

Expansion de la economia, dependiente de un mejor desempeno del sector manufacturero de Estados Unidos

Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

EL ATRACTIVO de México para
los inversionistas se podria refor-
zar con la reactivacion de la eco-
nomia y seria una manera mucho
mads consistente que las alzas de ta-
sas, asegurd el economista en jefe
de HR Ratings, Félix Boni.

El problema es que solo ve esta
reactivacion a partir de un mejor
desempeno del sector manufactu-
rero de Estados Unidos.

Segun sus cdlculos, el Produc-
to Interno Bruto (PIB) mexicano se
expanderd entre 2.3y 2.5%; sinem-
bargo, los riesgos son a la baja an-
te el deterioro del contexto externo
y elimpacto de Pemex en las finan-
zas publicas.

En su conferencia semestral, pa-
ra fijar el diagnostico econdmico fi-
nanciero de la calificadora, admi-
ti6 que un alza de tasas como la que

condujo la Junta de Gobierno de
Banco de México la semana pasa-
da si reduce el spread en los bonos
mexicanos.

“El aumento en el rédito si ayu-
da a hacer mds atractiva la inver-
sién en instrumentos financieros,
a aumentar la cuenta financiera, y
debe tener un impacto favorable en
el tipo de cambio”, expuso.

Pero “en el dia a dia, lo que pa-
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sa es que no necesariamente refle-
jalos fundamentales”, evidencio.

EVITAR DESGASTE DE RESERVAS

El analista descarto anticipar nue-
vas alzas de tasas o intervenciones
de mercado cambiario, porque, en
el contexto de volatilidad, seria “un
ejercicio de adivinacion”.

Sin embargo, confia en que “no
se desgasten mds las reservas para

defender al tipo de cambio, porque
yavimos que no funciong”.

Se refiere a la subasta diaria de
dolares aplicada desde agosto del
ano pasado y hasta el 15 de febrero,
en la que se liquidaron 30,000 mi-
llones de dolares de la reserva.

“Banxico ya no puede seguir
vendiendo reservas, porque, silo
hace, el mercado cambia por pesos
y podria ser un efecto mds negati-
VO que positivo”.

La alternativa serfa seguir con
prudencia fiscal y tomar m4s fir-
meza en el camino de las reformas
estructurales

DIAGNOSTICO FINANCIERO:
ESTABLE

El analista comenté que, por ahora,
incluso trasla depreciacién cambia-
riay la caida del precio del petroleo
asi como el efecto que tienen am-
bos factores en la gestion de la deu-
dapublica, la nota soberana de Mé-

xico en HR Ratings se mantiene en
“A-” con perspectiva Estable.

Admitio que el aumento de la
deuda publica que se ha presen-
tado desde el 2009 “es un factor
negativo” que, sin embargo, “es
compensado por las medidas fuer-
tes que se estdn aplicando para
contenerla”.

“S1{ han tomado medidas pa-
ra cambiar la tendencia negativa”,
refirié al hacer un balance de la po-
litica de gasto de las autoridades.

Respecto delimpacto del alzade
tasas en ladeuda publica, consigno
que es marginal, pues solo afecta la
proporcion de las obligaciones que
estdn pactadas en tasa variable.

Dijo que incluso podria ser un
efecto positivo porque, en el mar-
gen, el alza de tasas impide mayor
depreciacion del peso, lo cual tam-
bién favorece a una mejor gestion
deladeuda.
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