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Tiene Méxicobuen
blindaje externo, pero
débilsoportefiscal

Expertos. Contrasta liquidez contra choques al peso con fondos de estabilizacion

Apartirde octubre, cuandoinicieel
sexenio de Claudia Sheinbaum, el
blindaje de divisas para enfrentar
un shock externo contra del peso
serd mas fuerte que al comienzodel
gobierno de AMLO. Sin embargo,
advierten economistas, los cimien-
tos de los fondos de estabilizacion
pararescatar las finanzas publicas
ahora son mucho mas débiles ante
cualquier caida en los ingresos pe-
trolerosy fiscales. Los expertos ven
que los recursos para enfrentar el
entorno interno son débiles. —Felipe
Gazcdn/PAG.4



'‘ESCUDO' FINANCIERO

Blindaje externodel
ais sefortalece,pero
sedebilitaelfiscal

Dispone la economia de casi 260 mil mdd para hacer frente a choques del exterior
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mientras los recursos en moneda extranjera subieron en
hacer frente a una caida de ingresos publicos muestran una fuerte caida

Blindaje interior

® Saldo anual de los fondos de estabilizacion, en miles de millones de pesos
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Destacan analistas

la fuerte caida de los
recursos de los fondos
de estabilizacion
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El blindaje de divisas que tiene ac-
tualmente México para enfrentar
unshock externo contra el pesosera
mds fuerte en 2024, cuando arran-
que el sexenio de Sheinbaum, de
lo que fue al inicio del gobierno de
Lépez Obrador.

Sinembargo, analistas advirtie-
ron que los cimientos de los fondos
de estabilizacién para rescatar las
finanzas publicas ante cualquier
caidaen losingresos petrolerosy fis-
cales, son mucho mas débiles ahora.

Indicadores del Banco de México
muestran que el blindaje total ante
choques fordneos que tiene hoy la
economia mexicana, conformado
por lasreservas internacionalesy la

Lineade Crédito Flexible (LCF) con
el FMI suma 258 mil 825 millones
de ddlares, mas que los 249 mil 167
millones de délares reportados al
cierre de 2018.

En contraste, los recursos de los
fondos de estabilizacion se desplo-
maron desde 398 mil 558 millones
de pesos al concluir 2018 a 69 mil
382 millones de pesos a junio de
este afo, segun los registros de
Hacienda.

MENOR PROTECCION FISCAL

Adridn Arias, director de Estudios
Econémicos de Citibanamex, enfa-
tiz6 en entrevista que mientras el
sistema financiero estd fuerte, si se
havistoundeterioroenlas finanzas
publicas.

Lo anterior, porque aumento
el gasto puiblico mas que la recau-
dacion, lo que lleva a mas deuda,
y los recursos para hacer frente a
choques han disminuido, aunque
no es algo que pueda detonar una
crisis en el corto plazo.

47,556

MILLONES DE DOLARES
Acumula de incremento el saldo
de las reservas internacionales
en lo que va del sexenio.

329177

MILLONES DE PESOS
Disminuyé el saldo de los fondos
de estabilizacion presupuestaria
en el mismo periodo.

“Hoy en dia los recursos para
hacer frente a un entorno interno
que merme los ingresos fiscales son
mas débiles”, recalco.

Reconocié que el panorama de
la economia que se tiene hoy tiene
un mayor riesgo, comparado con el
del arranque del sexenio que esta

por terminar, debido que todavia
persiste el peligro de una recesién
en Estados Unidos, aunque bajo,
que afecte a México.

Victor Gémez Ayala, director
de Analitica de Datos del IMCO,
coincidi6 en senalar que hay un
deterioro en la parte de los activos
financieros del sector ptiblico, que
disminuyeron en 2 puntos porcen-
tualesdel PIBenellapso, que sonla
suma de los fondos de estabilizacion
y diversos fideicomisos.

El descenso, explico, fue porel
uso de los recursos de los fondos de
acuerdo a sus reglas, ante la caida
enlosingresos puiblicos por el retro-
ceso del PIB, ocasionado por la pan-
demia, ademas de la disminucién
delos ingresos petroleros. También
resalté la desaparicion del Fonden.

Los recursos del FEIP, —el mas
importante fondo de rescate para
las finanzas publicas—, se diluye-
rondesde 279 mil 771 millones de
pesosalcierre de 2018, a49 mil 304
millones a junio de este afo.
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Choques. |.a mayor parte de
choques sorpresivos en la
economia provienen de la parte
externa, aunque puede haber
Crisis internas

Crisis. L3s dos Gltimas crisis que
afectaron ala economia mexi-
cana llegaron del exterior, tanto
ladel Covid-19, como financiera
global

Amortiguador. Analistas desta-
caron el régimen cambiario, ya
que ante un embate se reporta
un ajuste en la cotizacion del tipo
de cambio

DEFENSAS EXTERNAS

Economistas del banco central in-
dicaron que “el escudoque tiene el
pais es mas psicologico que nada,
ante la posibilidad de un choque
externo de unamagnitud que lopu-
diera requerir. Simplemente, ante
eltamanodel choque que implicé la
pandemia, no fue necesario recurrir
aninguna de estas lineas”.

“Mds importante es el régimen
cambiario que tenemos, yaque ante
cualquierchoque el primer ajuste es
via el tipo de cambio”, anadieron.

Agregaron que lasreservas, que
actualmente estdn en un récord de
223 mil 233 millones de délares,
sumadasalaL.CF conel FMI, de 35.6
mil millones de délares, conforman
un monto bastante amplio de re-
cursos para procurar la estabilidad
cambiaria.

En 2018 las reservas internacio-
nales se ubicaron en 172 mil 802
millones de ddlaresylaLCFerade
74 mil 374 millones, por lo que el
aumentode las reservas permiti6 la
bajadelalinea crediticiaconel FMI.

James Salazar, economista sé-
niorde CI Banco, resalté que México
todaviamantiene abiertaunalinea
swap de intercambio de ddlares con
laFed de 3 mil millones de délares,
asociada al T-MEC y otra de 9 mil
millones con el Tesoro de EU.

Ayala dijo que estas lineas de
acceso a dolares buscan mantener
abierta la posibilidad de que enun
evento de riesgo las autoridades
puedandisponer de fondos extraor-
dinarios para hacer frente aeventos
que pongan presion sobre lacuenta
corriente o la balanza de pagos.

En general, la mayor parte de
choques sorpresivos provienen de
la parte externa, aunque puede
haber crisis internas, pero hay que
recordar que las ltimas dos crisis
llegaron del exterior.



