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EN EL PRIMER SEMESTRE, EN PESOS PRESENTO UNA REDUCCION DE 3%

Saldo de la deuda del sector
publico en dolares aumento 7%

En la renovacion de bonos, la SHCP puede
decidir si el mismo capital se renueva o se
incluyen los intereses que no esta pagando

Elizabeth Albarran
EL ECONOMISTA

SI BIEN en el primer semestre del
afo el saldo de la deuda del sector
publico en pesos presento una re-
duccion de 3%, el saldo en ddla-
res registro un incremento de 7%
respecto de los primeros seis me-
ses del 2016.

De acuerdo con datos de la Se-
cretarfa de Hacienda y Crédito Pu-
blico (SHCP), en moneda nacional,
el saldo de la deuda pasé de 10.05
billones de pesos a 9.70 billones de
pesos. Mientras que en dolares pa-
sd de 506,723 millones de ddlares a
542,010 millones de dolares.

“Esto se debe posiblemente a
la renovacion de deuda que segu-
ramente incluyo capitalizacion de
intereses, lo cual es convenien-
te porque si en una renovacion de
deuda van a bajar las tasas, inclu-
yes los intereses que no se pueden
pagar ahorita”, expuso Raymundo
Tenorio, economista del Tecnold-
gico de Monterrey.

Refirié que, en la renovacion de
deuda, la SHCP puede decidir si el
mismo capital se renueva o se in-
cluyen los intereses que no es-
td pagando. “Por ejemplo se pue-
de hacer una renegociacion por 100
millones que se deben con nuevas
fechas y tasas de interés, o bien, en
€sa misma renegociacion se pue-
den incluir unos 10 millones de in-
tereses que se deben de pagar hoy.
Entonces esto influye en que se in-
cremente el saldo de ladeuda”.

INTERCAMBIAN BONOS
CON MAYOR VENCIMIENTO

En el informe de finanzas y deuda
publica, la Secretaria de Hacien-
da expone que, con el objetivo de
suavizar el perfil de vencimien-
tos, adecuar las caracteristicas del
portafolio a las condiciones de los
mercados financieros y mejorar
la eficiencia de la curva de rendi-

mientos, durante el segundo tri-
mestre del 2017 se realizaron ope-
raciones de manejo de pasivos en el
mercado interno.

Por ejemplo, en mayo pasado
se realiz6 una permuta de Bonos
M por un monto de 30,352 millo-
nes de pesos. “Esta operacion tu-
VO como objetivo mejorar el pro-
ceso de descubrimiento de precios
en la parte media de la curva de
rendimientos. En esta permu-
ta se intercambiaron Bonos M con
vencimientos en el 2021, el 2023 y
el 2024 por el Bono M con venci-
miento en marzo del 2026”.

Posteriormente, indica que en ju-
nio se realiz6é una operacion de per-
muta por 40,623 millones de pesos
parasuavizar el perfil de vencimien-
tos del gobierno federal.

En dicha operacion, se inter-
cambiaron Bonos con vencimiento
en los proximos tres afnos (entre el
2017 y €1 2019) por Bonos con ven-
cimientos entre el 2020 y €1 2042,
con lo cual se disminuyeron las ne-
cesidades de financiamiento en es-
te afio y en los siguientes dos afos.

REMANENTE DE BANXICO AYUDO A
MEJORAR SITUACION FINANCIERA

El remanente de operacion que re-
cibi6 el gobierno federal por mds
de 300,000 millones de pesos por
parte del Banco de México (Banxi-
co) sirvi6 para reducir los nive-
les de deuda y hacer colocaciones
que ampliaran los periodos de pa-
£0, expuso Tenorio.

Delos 321,653.3 millones de pe-
SOS quE se tuvieron por remanente,
70% se destiné a disminuir el en-
deudamiento del gobierno federal;
para ello, el pasado 25 de mayo se
llevo a cabo una operacion de re-
compra de valores gubernamenta-
les en el mercado local por 40,000
millones de pesos para suavizar el
perfil de amortizaciones del go-
bierno federal y reducir el monto
de la deuda publica bruta.
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La operacion contemplo la re-
compra de Bonos a Tasa Fija con
vencimientos entre €12018 y 12019,
disminuyendo asilas necesidades de
financiamiento para estos afios.

De igual forma, durante junio
se anuncio una disminucion en el
calendario de colocaciones pa-
ra el tercer trimestre del 2017 por
5,620 millones de pesos respecto
del endeudamiento originalmen-
te previsto.

También se anuncio que se uti-
lizardn parte de los recursos pro-
venientes del remanente para cu-
brir los 4,000 millones de dolares
(equivalentes a 74,480 millones de
pesos) que el gobierno federal te-
nia previsto colocar en los merca-
dos internacionales de deuda so-
lo si se presentaban condiciones
favorables.

“Si bien dichas condiciones se
tornaron propicias, la SHCP con-
sider6 conveniente no realizar co-
locaciones en los mercados in-
ternacionales durante €l 2017 que

impliquen mayor endeudamiento
neto para el gobierno federal. Con-
siderando estas tres operaciones,
a la fecha se han utilizado recur-
sos por 120,100 millones de pesos,
quedando por utilizar 105,057 mi-
llones de pesos para reducir el en-
deudamiento del gobierno federal
durante el 20177, refiere.

CALIFICADORAS HABIAN
PRESIONADO

El descenso en el saldo de la deu-
da que se registré en pesos (de10.5
a9.7 billones) fue visto con buenos
0jos por las agencias calificadoras.
La modificacion en la perspecti-
vade Estable a Negativa que hicie-
ron el ano pasado las tres agencias
a México tenia una relacion direc-
ta con la preocupacion en €l creci-
miento de la deuda publica.

En el caso de Fitch Ratings, que
regreso a Estable la perspectiva so-
bre la deuda soberana, habia mos-
trado preocupacion por el desem-
peno de lamisma desde el 2011.
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SHCP,
Informe de Finanzas
y Deuda Piblica.

Pero la semana pasada recono-
cieron que “las autoridades conti-
nuan dirigiendo sus esfuerzos a la
consolidacion fiscal”.

El117 de julio, Standard & Poor’s
fue la primera que modificé su
perspectiva de Negativa a Estable,
bajo el argumento de que cada vez
hay menos riesgo de que el nivel de
deuda directa del gobierno pueda
empeorar de manera significativa
en los proximos 24 meses..



