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Quedó en el Top 5 en el I Trim, con 12% más: IIF

México, entre los 
emergentes donde 
subió más la deuda
••Es el tercer entre países de  AL; depreciación del peso  

y contracción del PIB, factores detrás del incremento

L as obligaciones de Méxi-
co aumentaron 12% anual 
respecto al PIB, en el primer 
trimestre del año, con lo 
que se ubicó entre los cinco 

países emergentes que más aumentaron 
su endeudamiento. Esta expansión só-
lo la superaron los aumentos registrados 
por los pasivos de Chile, China, Brasil y 
Sudáfrica, consignó un análisis del Ins-
tituto de Finanzas Internacionales (IIF).

Durante el periodo en cuestión, en 
Latinoamérica, la deuda de Brasil au-
mentó 20% y la de Chile 30 por ciento.

De acuerdo con un análisis so-
bre “El fuerte aumento en los índices 
de endeudamiento”, realizado por el 
IIF, esta expansión resulta de “la fuer-
te depreciación de las monedas emer-
gentes frente al dólar y la fuerte con-
tracción del PIB”. En los casos de Chile 
y Brasil, también tiene su origen en los 
esfuerzos fiscales para estimular a la 
economía ante el Covid-19.

La deuda comparada por el instituto 
que agrupa a las mayores instituciones 
financieras de operación mundial, in-
cluye obligaciones del gobierno, corpo-
rativos no financieros, sector financiero 
y los activos domésticos.

En el análisis, dirigido por Emre Tiftik, 
director de investigación y sustentabili-
dad, si se extiende la clasificación de los 
emergentes en función del impacto que 
generó la depreciación en la deuda, esta-
rían a la cabeza Ucrania, Chile, México y 
Colombia, lo que  motivó un incremento 
de la deuda respecto al PIB.

Deuda de gobierno, la más 
veloz
Al desagregar la deuda de México en 
función de los emisores, la referida por 
el IIF para el gobierno mexicano queda 
como la más robusta.

En el primer trimestre de este año, 
la deuda del gobierno fue equivalente a 
38.8% del PIB, una proporción que su-
pera 35.4% del producto, observado en 
el mismo lapso del año pasado.

En tanto, la deuda de los corpora-
tivos del sector financiero cerró el tri-
mestre con el equivalente a 21.7% del 
PIB, una proporción que está lejos de 
16.6% del producto que representó en 
el mismo periodo del 2019 y que impli-
ca un brinco de 5.1 puntos del PIB en 
12 meses.

Al observar la deuda de los corpora-
tivos mexicanos no financieros, equiva-
lente  a 27.7 % del PIB que está por arri-
ba de 25.7% del producto que significó 
al cierre de marzo del 2019.

Por su parte, la deuda de los ho-
gares de México pasó de representar 
16.3% del PIB en el primer trimestre 
del año pasado a 17.8% del producto 
que equivale también al cierre del pri-
mer cuarto.

El IIF asocia al mayor número de 
instituciones financieras de operación 
mundial y cuenta entre miembros a 
BBVA, Grupo Financiero Banorte, Ban-
colombia, Dubai International Finan-
ce Center, Bank of China; Wells Fargo; 
Santander; Standard & Poor´s; Pincipal, 
Moodys; Metlife, entre otros.

38.8
por ciento
representó 
la deuda del 
gobierno en el 
primer trimestre 
del año.

México cuenta con la línea swap 

Liquidez en dólares, 
suficiente: OCDE

Yolanda Morales
ymorales@eleconomista.com.mx

México es uno de los pocos merca-
dos emergentes de América Latina 
que cuenta con un importante res-
paldo de liquidez en dólares en caso de 
que persista la distorsión del merca-
do, consecuencia de la crisis por Co-
vid-19, advierten expertos de la Or-
ganización para la Cooperación y el 
Desarrollo Económicos (OCDE) y la 
Reserva Federal (Fed) de Dallas.

“Algunos exportadores de petróleo 
como México, han resistido apoyados 
en acuerdos pre establecidos como el 
de la línea swap abierta con la Reserva 
Federal de Estados Unidos y el ahorro 
generado en sus reservas internacio-
nales”, consigna la OCDE.

Al interior del análisis “Covid-19 y 
flujo mundial de capitales”, los exper-
tos de la organización ubican entre los 
mercados emergentes más afectados 
por la volatilidad en el mercado ac-
cionario a Brasil, India, Corea, Mala-
sia, Filipinas, Turquía y Sudáfrica.

Mientras que México ha logrado 
sortear el panorama de incertidumbre, 
gracias a las intervenciones de la Co-
misión de Cambios con cargo a la línea 
swap abierta con la Reserva Federal.

En el caso mexicano, se puede ver 
claramente que las intervenciones vía 
subastas de dólares han ayudado a 
restar presión al mercado cambiario y 
por otro lado, han favorecido que las 
reservas internacionales se manten-
gan intactas, e incluso fortaleciéndo-
se, consignaron.

En otro análisis, éste de la Fed de 
Dallas, explican que el acceso a la lí-
nea swap ayuda a generar un colchón 
que, con las reservas internacionales, 
otorga margen de maniobra para ga-
rantizar liquidez.

La línea swap con la Fed fue abier-
ta a fines de marzo. El Banco de Méxi-
co (Banxico) es uno de los 14 bancos 
centrales con quienes existe este me-
canismo de intercambio de las divisas.

La línea tiene un límite de 60,000 
millones de dólares por seis meses. 
Hasta el momento se han asignado 
11,500 millones en cuatro subastas 
dos en abril y dos en junio. Esto signi-
fica que aún se dispone de 48,500 mi-
llones de dólares de la línea swap para 
subastar en caso de requerirlo.

Liquidez en dólares, al alza
Por su parte, los activos internacio-
nales del Banxico han aumentado en 
10,245 millones de dólares, así al 10 
de julio se encuentran en 191,122 mi-
llones de dólares, muy cerca de los 
niveles históricos del 2015.

Activos que tal como explicó el go-
bernador del banco central, Alejandro 
Díaz de León, “representan una posi-
ción de liquidez para apuntalar y dar 
beneficios de percepción del sobera-
no y de otros emisores en particular”.

Alerta económica I coronavirus

La línea swap 
es un acuerdo 
entre dos bancos 
centrales para 
el intercambio 
de divisas. Tiene 
como objetivo 
mantener 
la liquidez 
en moneda 
extranjera del 
banco central 
que la emite. 
Son utilizadas 
para mantener 
la estabilidad 
financiera en 
épocas de crisis.

¿Qué 
son las 
líneas 
swap?

Yolanda Morales
ymorales 

@eleconomista.com.mx

Recomposición

Cambios en la deuda de mercados 
emergentes deuda/PIB I i trim, Var en %

En los primeros tres meses del año, excluyendo sector financiero, la deuda de China, 
Corea, Turquía y México fueron testigos del mayor aumento en la relación deuda/PIB

fuente: IIF� gráfico ee
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