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ECONOMIA MEXICANA, LA MENOS VULNERABLE, DE 16 EMERGENTES

IIF advierte sobre deuda;
reconoce fortaleza fiscal
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ES UNA DE LAS ECONOMIAS MENOS VULNERABLES

[TIF reconoce fortaleza fiscal de
Meéxico; advierte sobre su deuda

Emite una senal de alerta al manejo responsable de los pasivos asi como en la proporcion de titulos
en poder de extranjeros, que el instituto calcula es de 30%; refinanciamiento es el riesgo latente

Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

LA ECONOMIA mexicana es
una de las siete menos vulnera-
bles a un deterioro fiscal entre 16
emergentes. Pero presenta se-
fiales de alerta en factores como
renencia de pasivos en poder de
extranjeros y en el manejo res-
ponsable de la deuda, consigna
un andlisis desarrollado por ex-
pertos del Instituto de Finanzas
Internacionales (IIF, por su sigla
eninglés).

ELIIF, que es la mayor asocia-
cién de instimciones financieras,
incluidos fondos de inversion, re-
flere que para México el nivel de
deuda, requerimientos financie-
ros y proporcion de deuda en mo-
neda extranjera son altamente
manejables.

Pero emirte una sefial de aler-
13, en lo que llama “sendero de la
deuda”, que es el manejo respon-
sable de los pasivos, asi comoen la
proporcién de titulos en poder de
extranjeros.

En el reporte semestral so-
bre vulnerabilidad fiscal, los es-
trategas del IIF consignan que
en un comparativo de 16 eco-
nomias emergentes las que pre-
sentan la mayor vulnerabilidad
fiscal son Argentina y Ucrania,
por sus altos niveles y expan-
sion de su deuda, asi como por la
dolarizacion.

Ubica a Brasil como el terce-
ro mds vulnerable, por la incer-
tidumbre asociada a las eleccio-
nes, su nivel de deuda, el manejo
de sus pasivos v los requerimien-
tos financieros que tiene.

No obstante, los estrategas del
IIF matizan que el gigante sud-
americano presenta una baja ex-
posicién a choques externos, lo
que mitiga su riesgo flscal.

En el reporte, dirigido por Ser-
gi Lanau y Yorbol Yakhshilikov,
roman en cuenta cinco elemen-
tos para determinar la exposicién

RIESGO LATENTE

De acuerdo con informacién de la SHCP, el SHRFSP cerrara el 2018 en 45.5% del PIB; mientras que para
2019 contemplan que se ubiquen en 45.2% del PIB, es decir, una reduccion de 0.3 puntos porcentuales.
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endeudamiento; requerimientos
financieros; tenencia de titulos en
poder de extranjeros, y deuda en
moneda extranjera.

De acuerdo con informacién
de la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico, el Saldo Histéri-
co de los Requerimientos Finan-
cieros del Sector Piblico (SHR-
FSP) -la medida mas amplia de la
deuda- cerrard el 2018 en 45.5%
del PIB; mientras que para 2019
contemplan que se ubiquen en
45.2% del PIB, es decir, una re-
duccién de apenas 0.3 puntos
porcentuales.

DOLAR FUERTE Y TENENCIA
EXTRANIJERA, RIESGOS

De acuerdo con el ITF, el fortaleci-
miento de las divisas en las que es-
tdn fljadas las deudas de los emer-
gentes es un factor de alto riesgo
para sumanejo.

Pone los casos particulares de
Argentina y Turquia, que se han

importantes ajustes porque sus
obligaciones se han tornado muy
caras ante el fortalecimiento del
délar.

Destacan también que en los
paises con una deuda moderada,
como la de México, est4 el ries-
go latente de su reflnanciamiento,
sobre todo si en algiin momento
tienen que enfrentar condiciones
adversas del mercado.

El riesgo es mayor silos inver-
sionistas que tienen en su poder
titulos de deuda pablica se ubican
fuera del pais, pues sus decisiones
son mds voldriles.

Seguin las cuentas del ITF, 30%
de los titulos de deuda mexicana
estd en manos de extranjeros. Esta
proporcion ubica a México como
el noveno pafs con mayor exposi-
ci6n auna corrida, debajo de Co-
lombia; Turquia, vy lejos del lider,
Indonesia, que ha colocado a 60%
de sus emisiones en manos de no
residentes.

deuda mundial que se ob-
servan, sobre todo en el
contexto de un aumento
en los costos del endeuda -
miento entre los mercados
maduros y emergentesy
de la incertidumbre por

el resultado de la eleccion
presidencial de Estados
Unidos”.

IE,

reporte.

TASAS ALTAS AUMENTARIAN
PRESIONES

En otro reporte, el Global Debt
Monitor, los analistas del IIF ad-
vierten que el mayor costo del fl-
nanciamiento, guiado por la ten-
dencia de las tasas de fondeo de
Estados Unidos, podria aumentar
las presiones al alza sobre la deuda
de los gobiernos, corporativos y el
sector financiero.

Este incremento esperado en
los rendimientos marco una sefial
de alerta en las tres ocasiones en
las que el Comirté Federal del Mer-
cado Abierto (FOMC, por su sigla
eninglés) de Ia Reserva Federal de
Estados Unidos ha llevado la ta-
sa de fondos federales de Estados
Unidos a 2 puntos.

“Existe preocupacion por los
altos niveles de deuda mundial
que se observan, sobre todo en
el contexto de un aumento en los
costos del endeudamiento entre
los mercados maduros y emer-
gentes y de la incertidumbre por
el resultado de la elecci6én presi-
dencial de Estados Unidos™.

Segtin el andlisis, en un ambien-
te de bajo crecimiento econémico y
debilidad de ganancias de los cor-
porativos, la deuda se encuentra
mads expuesta a un dolar robusto y
latendencia de rasas al alza.

Particularmente son los gobier-
nos y los corporativos que tienen
requerimientos financieros y ven-
cimientos este afio los que enfren-
tan los mayores riesgos, alerto.

El ITF es la mayor asociacién
internacional de instituciones fl-
nancieras de operacién mundial.
Entre sus miembros se encuen-
tran Dubai International Finance
Center; People’s Bank of China;
Wells Fargo; Santander; Standard
& Poor’s; Principal; Moody’s;
MertLife; Banorte; BBVA, entre
otros.

Desarrolla sus andlisis a partir
de estadisricas preliminares que
provienen de datos generados por
sus propios miembros.



