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Apuestan que Banxico bajaratasaa 7.75%, pero
siguen exigiendo altas primas de riesgo

El secretario de Hacienda dijo en Nueva York que es "comprensible esperar eso” (la baja). Pero el "riesgo México" se cotiza
alto en comparacion con deudas soberanas similares.
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En los mercados casi nadie pregunta si las tasas de interés en México seguiran bajando, sino en qué magnitud y hasta qué
limite.

Los analistas econdmicos dan como un hecho que la Junta de Gobierno del Banco de México decidira en su reunién de
este miércoles un nuevo recorte a la actual tasa objetivo de 8.00%.

En la encuesta de Citibanamex que se di6 a conocer el viernes pasado, 20 de 21 instituciones financieras

pronosticaron que la tasa disminuira este jueves cuando la Junta hara publica su decisidn. Solo un encuestado cree que el
banco tomara esta decisidn hasta noviembre proximo. La gran mayoria se inclina por una reduccion de 25 puntos base, a
7.75%.

Hoy, en Nueva York, Arturo Herrera, secretario de Hacienda, dijo que "seria comprensible esperar eso™ en respuesta a una
decision del Banco de México de reducir la tasa de interés este jueves, reporté Bloomberg.

Pero también la mayoria cree que la tasa seguira bajando el resto del afio. 16 de 21 encuestados por Citibanamex
piensa que la tasa cerrara el afio en 17.50% o menos; Y, de los 16, 7 piensan que la Junta de Gobierno llevara la tasa al
7.25% o0 menos en diciembre proximo.

Los mercados han descontado la aceleracion de la baja. El bono del gobierno federal a 10 afios se cotiza hoy con un
rendimiento de 6.88%, frente al 7.44% de hace dos meses; siguiendo la tendencia generalizada de los bonos soberanos de
economias similares.

Sin embargo, y a pesar de la baja en la tasa, los inversionista ain demandan una prima de riesgo mayor que sus similares.
El bono a 10 afios del gobierno colombiano paga un rendimiento de 5.75%, con todo y que su calificacién soberana es un
peldafio mas abajo (BBB-) que la mexicana (BBB+) en la escala de Standard & Poor's.

Y es que las primas de riesgo exigidas al gobierno mexicano siguen siendo altas. El Credit Default Swap (CDS) -un
instrumento financiero para cobertura de riesgos- a 5 afios de México alcanzo ayer un valor de 106.88 puntos. EI CDS a 5
afios de Colombia se coloca en 86.98 puntos y otros paises -con una calificacion soberana similar a la colombiana- como
India, Rusia y Croacia, se valoran en un rango de 73 a 85 puntos.

Por cierto, este lunes el Banco Central de Colombia mantuvo en 4.25% su tasa de referencia, nivel en el que se
sostenido en el ultimo afio y medio.

Si bien los analistas auguran que el banco central mexicano llevara su tasa objetivo a colocarse por debajo del 7% en los
proximos meses, con una inflacion a la baja alrededor del objetivo de 3% anual; algunos miembros de la Junta de
Gobierno no parecen estar convencidos del todo. En la decision de agosto pasado, uno de los cinco miembros de la Junta,
voto en contra de la baja. Y es que los riesgos fiscales y cambiarios siguen latentes; ademas de los riesgos del entorno
externo.

Hace 20 dias la analista de riesgo soberano de Moody's, Ariane Ortiz-Bollin, dijo a la prensa que existen riesgos de
mayores deficit fiscales y de incrementos en la deuda del gobierno federal debido a la necesidad de recursos en Pemex a
pesar del compromiso de austeridad fiscal al que se ha comprometido el presidente Lopez Obrador. Para la calificadora, la
inconsistencia en la decisiones de politica, también impacta negativamente en las inversiones en México.

Probablemente la decision de mafiana de reducir la tasa objetivo a 7.75% sea por mayoria -y no unanime- en la Junta de
Gobierno, como ocurrid en la reunion anterior, por la persistencia en las dudas sobre la viabilidad de la politica fiscal y el
futuro del T-MEC. Con todo y una inflacion bajo control, ambos factores pesarian aun mas en la proxima decision del 14
de noviembre.


https://www.bloomberg.com/news/articles/2019-09-24/mexico-s-finance-chief-says-it-makes-sense-to-expect-rate-cuts
https://lta.reuters.com/articulo/economia-colombia-tasas-idLTAKBN1W81NG

