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El miedo no anda en burro

El gobierno mexicano tomo prestado 8,500 millo-
nes de dolares a través de la emision de diversos
bonos en los mercados financieros internaciona-
les. El anuncio lo hizo Hacienda el lunes, en plena
celebracion de la llegada de los Reyes Magos.

Es la primera emision de deuda que hace el go-
bierno de Claudia Sheinbaum y lo hizo por la puer-
ta grande colocando, de un plumazo, el 55% de los
15,500 millones de ddlares de endeudamiento ex-
terno que le autorizo el Congreso para el afo.

La magna operacion -un verdadero ‘jumbo deal’
y el mayor en la historia reciente de la Secretaria
de Hacienda- fue bien recibido por la mayoria de
expertos bajo el argumento de que se aprovecho la
oportunidad previa al 20 de enero cuando llegue
Donald Trump a la Casa Blanca. Y es que nadie se
atrave a responder sobre lo que pasard en los mer-
cados o en las economias, menos atn en la politica
internacional, una vez que el personaje del afio de
la revista Time asuma el poder.

En su escueto comunicado, Hacienda destaco
como argumento de la operacion que se aprove-
charon “las condiciones favorables de liquidez y ...
la percepcion favorable de los inversionistas sobre
los fundamentales del pais”, por lo que los bonos
mexicanos fueron altamente demandados en una
proporcién mayor a 3.5 veces el monto emitido. Un
verdadera fiesta digna del dia de los Reyes Magos.

La transaccion le sali6 bien al subsecretario
Edgar Amador en su estreno en lides nada senci-
llas, ademas que se elimina buena parte del riesgo
de financiamiento externo para lo que resta en un
afo de alta volatilidad. Pero el ‘jumbo deal’ de Ha-
cienda también dejo ver que el miedo campea en
los altos mandos de las finanzas publicas.
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Los analistas del banco brasilefio Bradesco des-
cifraron bien lo que pudo estar detrds del ‘jumbo
deal’ de Hacienda. Con la mega operacion, Hacien-
da habria enviado la sefnal que requiere dinero y
esta dispuesta a pagarlo, porque cree que México
enfrentara mucha volatilidad por Trump y por sus
propias politicas internas, a pesar de una potencial
baja de tasas.

Si ése es el mensaje que se estad leyendo en los
mercados después de la operacion, es probable que
tenga consecuencias nada buenas sobre la percep-
cion de solidez financiera y el costo para las si-
guientes emisiones. Sin olvidar que estas coloca-
ciones de deuda soberana son referencia para el
financiamiento de las empresas en el pais.

La conclusion de Bradesco sobre no tiene des-
perdicio: “Aun asi, los inversores se alinearon para
participar en la transaccion gracias a que los rendi-
mientos a largo plazo (que se ofrecieron en el ‘jum-
bo deal’) estdn cerca de los maximos historicos”.

Si, fue una operacién que tuvo éxito en los mer-
cados, pero también dejé ver que el miedo no anda
en burro en la secretaria de Hacienda. Asi que, mas
vale que el gobierno de Claudia Sheinbaum camine
con pies de plomo.
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