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Brazo financiero del BM  
duplicará su financiamiento 
a México. La Corporación Financiera 
Internacional destinará 800 millones de 
dólares al país. lea más
eleconomista.com.mx/seccion/sector-financiero

El SAT recaudó 88% más en 
acumulado a mayo. lea más
eleconomista.com.mx/seccion/sector-financiero

PIB británico cayó 0.4% por 
proceso del Brexit. lea más
eleconomista.com.mx/seccion/sector-financiero

POSIBLE ALZA EN TASAS DE INTERÉS TENDRÍA IMPACTO ADICIONAL

Costo de la deuda estaría presionado 
por volatilidad cambiaria: expertos
Menor calificación 
crediticia complica  
el escenario para  
que bajen los réditos

Elizabeth Albarrán
EL ECONOMISTA

DE MANTENERSE la volatilidad en 
el tipo de cambio y un posible in-
cremento en las tasas de interés, se 
podría tener un impacto en el cos-
to financiero de la deuda del sector 
público, lo cual implicaría una pre-
sión para las finanzas públicas del 
país, indicaron expertos.

“Si de por sí ya habíamos visto 
que el costo financiero de la deuda 
había aumentado en el 2018, con 
una mayor depreciación del peso y 
una mayor tasa de interés se podría 
ver este costo más elevado”, dijo 
Gabriela Soni, gerente de inversio-
nes de UBS Asesores México.

Lo anterior lo comentó en re-
ferencia a la volatilidad que se ge-
neró en el tipo de cambio, luego 
de las amenazas arancelarias del 
presidente estadounidense, Do-
nald Trump, y los señalamientos 
que hicieron las calificadoras Fitch 
Ratings y Moody’s sobre el futuro 
económico del país.

Soni explicó que alrededor de 
20% de la deuda del país está emi-
tido en diversas monedas extran-
jeras, en su mayoría dólares, con lo 
que, si se sigue depreciando el peso 
frente al dólar, el pago de intereses 
sería mayor.

Al respecto, Jessica Roldán Pe-
ña, directora de análisis económico 
de Finamex, coincidió en que en la 
medida en que el tipo de cambio se 
deprecie y suban las tasas de inte-
rés, el servicio de la deuda se puede 
incrementar.

No obstante, aclaró que todavía 
es un riesgo acotado, pues cerca de 
80% de la deuda del gobierno fe-
deral se encuentra denominado en 
moneda local y está emitido a ta-
sa fija.

“Pensamos que sí puede haber 
un riesgo, pero se mantiene aco-
tado y va a depender en gran me-
dida de la evolución del tipo de 
cambio”.

Recordó que en el 2018 el cos-
to financiero de la deuda represen-
tó 2.6% del Producto Interno Bru-
to (PIB), mientras que para el cierre 
del 2019 la Secretaría de Hacien-
da y Crédito Público (SHCP) con-

templa que se ubique en 3% del 
PIB, “es decir, sería un incremen-
to acotado y que tiene que ver en 
parte por variaciones en el tipo de 
cambio”.

DEL PAGO DE INTERESES,  
48% ES POR DEUDA EXTERNA

De acuerdo con datos de la SHCP, 
en el primer cuatrimestre del año, 
el costo financiero de la deuda en el 
exterior, es decir, los intereses que 
se pagaron por la deuda extranje-
ra, fue por 4,563 millones de dóla-
res, que equivalen a 87,284 millo-
nes de pesos.

Dicho monto representó 48% 
del costo financiero de la deuda to-
tal que fue por 182,283.4 millones 
de pesos; 52% correspondió al pa-
go de intereses de la deuda emiti-
da en pesos y que sumó un total de 
95,399.1 millones de pesos.

Si se considera sólo abril, el pa-
go de intereses de la deuda exter-
na fue por 783.7 millones de dó-
lares, lo que representa 14,843.5 
millones de pesos, un incremen-
to de 9.5% con respecto al cuarto 
mes del 2018. De la deuda interna, 

se pagaron intereses por 29,009.1 
millones de pesos, una reducción 
anual de 2.9 por ciento.

Los Precriterios Generales de 
Política Económica 2020 indi-
can que para el 2019 se aprobaron 
recursos por 749,074.4 millones 
de pesos para destinarlos al cos-
to financiero de la deuda, el mon-
to más alto que se haya registrado 
desde 1990.

Sin embargo, Hacienda con-
templa que dicho gasto será me-
nor a lo aprobado y se destina-
rán 745,030.4 millones de pesos, 
es decir, 4,044 millones de pesos 
menos.

COMPLICADO, REDUCIR TASAS 

José Luis de la Cruz, director ge-
neral del Instituto para el Desarro-
llo Industrial y el Crecimiento Eco-
nómico, subrayó que las decisiones 
de Fitch Ratings de bajar la nota de 
México de “BBB+” a “BBB” y la de 
Moody’s de cambiar la perspectiva 
del país de Estable a Negativa com-
plican el escenario para que las ta-
sas de interés se reduzcan; actual-
mente la tasa de referencia del 

Banco de México se ubica en 8.25 
por ciento.

“Las alertas que dieron ambas 
calificadoras fue la primera señal 
que canceló la posibilidad de bajar 
las tasas, lo que implica la mayor 
afectación en el costo financiero de 
la deuda porque va a ser compli-
cado que se reduzcan como se es-
peculaba hace algunas semanas, 
con lo que es posible que el servi-
cio de la deuda sea mayor a lo que 
se aprobó en este año”.

La directiva de Finamex agregó 
que el gobierno federal debe man-
tener una política fiscal con finan-
zas públicas sanas y un superávit 
primario. Advirtió que la política 
de austeridad de la actual admi-
nistración debe cuidar que el gas-
to no se detenga drásticamente y 
aporte al crecimiento de la econo-
mía mexicana.

“Se debe dar más certidumbre 
sobre la política económica hacia 
adelante porque eso sienta las ba-
ses para la confianza de los inver-
sionistas y para que apoyen la in-
versión, la cual se ha mantenido en 
niveles muy bajos”, concluyó.

En el primer cuatrimes-
tre del año, el costo 

financiero de la deuda en 
el exterior fue de 4,563 

millones de dólares.

20%
de la deuda

está en moneda extranjera, 
en su mayoría dólares.

2.6%
del pib

representó el costo de  
la deuda en el 2018.

CONSTANTE ENCARECIMIENTO
En los últimos años el costo de los préstamos ha aumentado, en medio de una mayor contratación de deuda, 
depreciación cambiaria y alza en las tasas de interés.
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Costo financiero del sector público
(ENERO-ABRIL DE CADA AÑO EN MILLONES DE PESOS DEL 2019)

146,868

143,850

117,165

135,336

116,473

114,870

123,373

76,440

98,700

87,482
69,975

61,522

66,693

88,183

102,388

174,282

140,568

70,132

68,179

182,683

20
04

20
00

20
08

20
06

20
02

20
10

20
13

20
05

20
01

20
09

20
12

20
07

20
03

20
11

20
14

20
15

20
16

20
17

20
18

20
19

3%
del PIB es lo que se 

espera represente este 
año el costo de la deuda.


