
6 VIERNES 13 de abril del 2018

eleconomista.mxValores y Dinero EDITORA: Ana María Rosas

COEDITORA: Gloria Aragón

valores@eleconomista.com.mx

Tel.: 5237-0704

LA CONSOLIDACIÓN FISCAL HA REDUCIDO LA DEUDA COMO PORCENTAJE DEL PIB

México coloca bonos Samurái  a cost

Elizabeth Albarrán
EL ECONOMISTA

EL GOBIERNO federal aprovechó las 
condiciones de los mercados finan-
cieros para emitir deuda en el mercado 
japonés por un total de 135,000 millo-
nes de yenes, (que representan alrede-
dor de 1,260 millones de dólares) a un 
costo mínimo histórico, indicó Juan 
Pablo Newman, titular de la Unidad de 
Crédito Público de la Secretaría de Ha-
cienda y Crédito Público (SHCP).

En entrevista, expuso que dicha 
emisión se hizo a través de la coloca-
ción de cuatro bonos a plazos de cin-
co, siete, 10 y 20 años, cuyas tasas de 
interés fueron de 0.60, 0.85, 1.05 y 
2%, respectivamente.

“Esta transacción abona a las ne-
cesidades de financiamiento del 
2019, pues a inicios de enero se colo-
caron bonos en dólares y euros con lo 
que se completaron las necesidades 
de financiamiento externo del 2018”, 
dijo a El Economista.

De acuerdo con información de 
Hacienda, en el primer bimestre del 
2018, el gobierno colocó 3,200 millo-
nes de dólares y después 1,500 millo-

nes de euros que representaron alre-
dedor de 1,800 millones de dólares, 
con lo que se completaron los 5,000 
millones de dólares que se aproba-
ron para el endeudamiento externo 
del 2018.

“Si bien ya se habían completa-
do las necesidades de financiamien-
to para el 2018, en el Plan Anual de 
Financiamiento expusimos que si 
existían condiciones favorables en los 
mercados financieros se podría vol-
ver a recurrir a la deuda y como re-
sultado obtuvimos tasas muy com-
petitivas”, afirmó el funcionario.

No descartó que, a lo largo del año, 
el gobierno federal vuelva a emitir 
deuda externa, ya que podrían seguir 
aprovechando las bajas tasas en los 
mercados internacionales; “constan-
temente estamos revisando las con-
diciones de los mercados financieros 
para ver si le conviene al país conse-
guir financiamiento más barato”.

NO HAY RIESGO EN LAS FINANZAS 

PÚBLICAS

Newman aclaró que lo anterior no re-
presenta un riesgo para las finanzas 
públicas, pues 80% del portafolio de 

Del portafolio de deuda del gobierno federal, 80% está denominado  
en pesos, mientras que 20% está en moneda extranjera, por lo que no  
hay riesgo para las finanzas públicas, explica la Secretaría de Hacienda

5,000
millones

de dólares fue el monto apro-
bado para el endeudamiento 

externo del 2018.

0.60% 
es la tasa

de interés del bono a cinco 
años, la más baja de los cuatro 

que se emitieron.

Saldos de la deuda pública externa colocada en yen japonés 
(MILLONES DE DÓLARES)

Participación de la deuda en yen japonés en el saldo total  
de la deuda pública externa (PARTICIPACIÓN PORCENTUAL)

APUESTA POR LA DIVISA JAPONESA

Con las recientes colocaciones de deuda pública externa en yenes, el saldo en esta 
divisa registra su nivel máximo en lo que va del sexenio de Enrique Peña Nieto.

NUEVA EMISIÓN
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Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

LA JUNTA de Gobierno del Banco de 
México mantuvo por unanimidad el 
objetivo para la Tasa de Interés Inter-
bancaria sin cambios, en un nivel de 
7.50 por ciento. Advirtió que mantie-
ne una postura “congruente con las 
expectativas de inflación y la tenden-
cia descendente” del Índice Nacional 
de Precios al Consumidor (INPC).

En un comunicado, advirtió sin 
embargo “riesgos al alza” como la po-
sibilidad de que se registre una depre-
ciación de la moneda nacional, en res-
puesta “entre otros elementos” a una 
evolución desfavorable del proceso de 
negociación del Tratado de Libre Co-
mercio de América del Norte (TLCAN).

Este dicho es visto por analistas de 
Pantheon Macroeconomics y Gold-
man Sachs como una señal de que 

esta pausa en las alzas no necesaria-
mente será de larga duración, pues el 
tono mantiene un sesgo hawkish.

En lenguaje de política monetaria, 
un sesgo o tono hawkish significa que 
orientan las medidas monetarias al 
endurecimiento o políticas contrac-
tivas ante riesgos de inflación.

La Junta de Gobierno señaló en el 
comunicado que “ante la presencia de 
factores que por su naturaleza impli-
quen un riesgo para la inflación y sus 
expectativas (…) actuará de manera 
firme para fortalecer el anclaje de las 
expectativas de inflación de mediano 
y largo plazo y lograr la convergencia 
de ésta a su objetivo de 3 por ciento”.

El dato más reciente de inflación 
evidenció un tercer ajuste mensual a 
la baja, tras ubicar el INPC de marzo 
en 5.04 por ciento.

Por primera vez en seis meses, en 
marzo también se rompió la racha de 

alzas en la expectativa de inflación que 
tienen los especialistas del sector priva-
do consultados por el Banco de México.

Los resultados de la encuesta que 
aplicaron entre 35 analistas muestran 
que el promedio espera una inflación 
de 4.07% al cierre del año.

PROMETE PRUDENCIA

De acuerdo con el anuncio de la Junta 
de Gobierno,“mantendrá una postura 
monetaria prudente y continuará dan-
do un seguimiento especial al traspaso 
potencial de las variaciones del tipo de 
cambio a los precios, a la posición mo-
netaria relativa entre México y Esta-
dos Unidos y a la evolución de las con-
diciones de holgura en la economía”.

Destacaron, entre otros riesgos, 
episodios adicionales de choques en 
los precios de los bienes agropecua-
rios o que se presenten presiones al 
alza en los precios de algunos energé-

ticos, ya sea por incrementos en sus 
referencias internacionales o por au-
sencia de condiciones de competen-
cia en algunos mercados.

Considera que la economía no pa-
rece presentar condiciones de holgu-
ra, especialmente en el mercado la-
boral, y se dará especial seguimiento 
a la evolución de los costos de la ma-
no de obra que podría presionar a la 
inflación.

DESACOPLÁNDOSE

Desde Nueva York, el analista de 
Goldman Sachs, Alberto Ramos, dice 
que “la Junta de Gobierno del Banxico 
continuará desacoplándose de la ten-
dencia monetaria del Comité Fede-
ral del Mercado Abierto de la Fed y se 
mantendrán en pausa por un tiempo”.

De hecho, advierte que hacia fina-
les del año podrían presentarse recor-
tes en las tasas mexicanas si se presen-

ta una resolución favorable y exitosa en 
el TLCAN; o si el resultado electoral es 
percibido como un evento de bajo ries-
go para las reformas estructurales.

No obstante, Ramos considera que 
“podrían presentarse alzas adicionales 
de tasas si se llega a dar un choque in-
flacionario vía tipo de cambio u otros 
canales”.

En tanto, Andrés Abadía, eco-
nomista para América Latina en 
Pantheon Macroeconomics, considera 
que mientras la inflación se manten-
ga en una tendencia a la baja, se sos-
tendrá el periodo de pausa monetaria. 

Dice que el actual nivel de tasas “es 
suficientemente restrictivo y consis-
tente con el objetivo de provocar un 
retorno de la inflación al objetivo”.

En su opinión, la mayoría de los 
factores de riesgo han disminuido su 
potencial. Se refiere a la renegocia-
ción del TLCAN y el tipo de cambio sin 
tanta presión desde enero. En tanto, 
considera que el factor de riesgo que 
serviría de disparador para el tipo de 
cambio y generaría presión que ame-
rite intervención del Banxico, sería la 
elección presidencial de julio.

ADVIERTEN RIESGO DE DEPRECIACIÓN DEL PESO

El Banco de México pone en pausa alzas de tasas
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Rentabilidad de la banca europea, 
afectada por regulación.
lea más eleconomista.mx/valores

Ratiican a Manuel Escobedo 
como presidente de la AMIS.
lea más eleconomista.mx/valores

Francia insiste en reformas 
económicas pese a protestas.
lea más eleconomista.mx/valores

ái  a costos mínimos históricos
deuda del gobierno federal está deno-
minado en pesos, mientras que 20% 
está en moneda extranjera, en su ma-
yoría dólares y el resto en euros, ye-
nes y libras esterlinas.

Además, expuso que la mayo-
ría de la emisión de deuda ha si-
do a plazos largos y a tasas fijas, con 
lo cual disminuyen los riesgos de 
refinanciamiento.

“Toda la deuda externa está en ta-
sa fija y 85% de la deuda interna tam-
bién, por lo que, ante movimientos de 
tasas de referencia de la política mo-
netaria, tanto de México como de 
otros países, el impacto en las finan-
zas públicas es muy bajo”.

Esto nos permite tener certi-
dumbre de las finanzas públicas, 
es decir, aun ante cambios en el 
contexto internacional y nacional, 
no se ve un impacto significativo, 
por lo que se puede hacer una me-
jor planeación de mediano y largo 
plazo, abundó.

EN EL CAMINO DE LA 
CONSOLIDACIÓN FISCAL
Newman, quien el año pasado toda-
vía era director financiero de Petró-
leos Mexicanos (Pemex), comentó 
que con las colocaciones de bonos, 
el gobierno sigue encaminándose a 
su meta de consolidación fiscal, pues 
seguirá reduciendo su nivel de deuda 
como porcentaje del Producto Inter-
no Bruto (PIB).

“El proceso de consolidación fis-
cal que inició en el 2016 ha reducido 
la deuda como porcentaje del PIB, en 
el 2016 cerró en 50% de este cocien-
te, en el 2017 ésta disminuyó a 46.1% 
y para este año se prevé que siga dis-
minuyendo”, recordó.

Destacó que prueba de que se es-
tá logrando la consolidación fiscal es 
el cambio de perspectiva que hizo en 
la víspera la calificadora Moody’s a la 
deuda soberana de México, de Nega-
tiva a Estable.

“Lo que ven las calificadoras es la 

estabilidad macroeconómica, la dis-
ciplina financiera y la robustez de las 
instituciones financieras, y eso se tra-
duce también en mejores condiciones 
de mercado”.

Comentó que además de ir redu-
ciendo el Saldo Histórico de los Re-
querimientos Financieros del Sec-
tor Público —la medida más amplia 
de la deuda— el gobierno federal 
también irá disminuyendo el cos-
to financiero de la deuda para po-
der destinar mayores recursos a la 
inversión.

El funcionario hizo énfasis en la 
prudencia que ha tenido el gobier-
no federal en el manejo de la ma-
croeconomía del país, pues aun 
en momentos de volatilidad tan-
to nacionales como internacio-
nales, México ha podido acceder 
a los mercados financieros inter-
nacionales y financiarse a costos 
competitivos.

elizabeth.albarran@eleconomista.mx

El funcio-
nario no 

descartó que 

a lo largo del 

año se emita 

más deuda. 

foto archi-

vo: reuters

 En el Plan Anual de Financiamiento expusimos que 
si existían condiciones favorables en los mercados fi-
nancieros se podría volver a recurrir a la deuda”.

Juan Pablo Newman,  
titular de la Unidad de Crédito Público de la SHCP.


