MEDIO: LA RAZON

SECCION: NEGOCIOS

PAGINA: 16

FECHA:  24/ABRIL/2020
*PESOSY CONTRAPESOS
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1 1 miércoles se anuncié que
— “la Secretaria de Hacienda
A1 yCrédito Puablico concluyé
una operacién de financiamiento
en el mercado de délares, la cual
no representa endeudamiento
adicional aloslimites de endeuda-
mientoneto establecidosenlaLey
de Ingresos de la Federacion para
el Ejercicio fiscal de 2020 aproba-
dospor el Congreso”.

Se trata de 6 mil millones de
délares: mil millones a 5 afios,
con rendimiento del 4.125 por
ciento; 2 mil 500 millones a 12,
con rendimiento del 5,000 por
ciento; los restantes 2 mil 500
millones a 31, con rendimiento
del 5.500 por ciento.

No deja de llamar la aten-
cidn que, como se sefiala en el
comunicado oficial, “esta es la
colocacién de bonos con mayor
demanda en la historia del
Gobierno Federal, sobre todo
en los instrumentos a mayor

plazo como lo fueron el de 12
y 31 afios”, ya que “la emision
alcanzé una demanda de apro-
ximadamente 28,500 millones
de délares, equivalente a 4.75
veces el monto total de la tran-
saccién, y contd con la partici-
pacién de més de 420 inversio-
nistas institucionales de todo el
mundo”,

¢Hasta qué punto estanueva
emisién de deuda del gobierno,
que, como lo sefiala el comuni-
cado de la SHCP, tuvo una de-
manda 4,75 Veces mayor que su
oferta (28,500 [ 6000 = 4.75) es
resultado, como se sefiala en el
comunicado de la SHCP, de “su
enorme confianza (de los inver-
sionistas internacionales) en el
pais y en el manejo de la politi-
ca econdmica y las finanzas pu-
blicas®? j;Enorme confianza?

Si, la demanda fue 4.75
veces mayor que la oferta, ;pero
se debid a la “enorme confian-
za” de los inversionistas inter-
nacionales, o a las por demas
atractivas tasas de interés que
se pagaran, tasas de interés que,
dicho sea de paso, a mayor des-
confianza mayores tendran que
ser para compensar el riesgo de

prestarle a quien, tal vez, no
pueda pagar?

Hay que tener en cuenta que
las tres principales firmas califi-
cadoras - Moody’s, Standard &
Poor’s y Fitch Ratings - colocan
a la deuda soberana, la deuda
del Gobierno Federal, a escasos
peldaiios del grado especulati-
vo, equivalente a lo que se con-
sideran bonos chatarra, por la
probabilidad de que el deudor
no cumpla sus obligaciones
frente a su acreedor. En el caso
de Moody’s estamos a tres (de
diez) peldafios del grado espe-
culativo; en el de Standard &
Poor’s a dos (también de diez);
en el caso de Fitch Ratings a
uno (nuevamente de diez).

;Hasta qué punto la “exito-
sa” colocacion de deuda guber-
namental se debe a la “enorme
confianza” de los inversionistas
internacionales en la politica
econdmica del gobierno (que
ha dejado mucho que desear) y
en la politica fiscal de la SHCP
(que se va a ver en serios pIo-
blemas), y no al hecho de que,
con muy atractivas tasas de in-
terés, que compensan el riesgo,
les llegaron al precio?
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