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Banxico endurecio el tono del anuncio de politica monetaria

O Disensos en el mercado sobre el proximo movimiento

B Inminente, ajuste
al alza, anticipa
Moody’s Analytics

B El resto de bancos
centrales opera en
sentido contrario

Eduardo Jardon

chls probabilidades de un in-
remento en la tasa de inte-
rés de tondeo aumentaron tras
el anuncio de politica moneta-
ria del Banco de México (Ban-
xico), en el que externé su
preocupacion por lainflacién y
endurecié el tono de su postura
de politica monetaria.

El consenso de analistas des-
carta un ajuste en la tasa de refe-
rencia en lo que resta de este
afioy en 2013; sin embargo, al-
gunos economistas dan por he-
cho un incremento en el corto

plazo.
Alfredo Contifio, director
para  América Latina de

Moody’s Analytics, considera
que es inminente un ajuste al
alza en la tasa objetive antes de
que finalice ¢l afio.

En su opinidn, el panorama
inflacionaric aumenta la proba-
bilidad de que esto ocurra el ulti-
mo dia de la actual administra-
cién, ya que el ajuste seria mas
severo si se pospone para princi-
pios del proximo afio. Para el es-
pecialista, ademds de los choques
de oferta, la inflacién también ha
sido afectada por un exceso de
oferta monetaria, la cual debe ser
atendida por el banco central.

“Esto puede explicar por
qué las autoridades ya han
aceptado que activaran la arti-
lleria monetaria, a pesar de que
los choques inflacionarios si-
gan siendo llamados de natura-
leza transitoria”, apunté Cou-
tific en un reporte.

Para Gustavo Hernandez,
economista de Scotiabank, el rit-
mo de descenso en la inflacién en
los préximos meses no sera sufi-
ciente para alcanzar el rango ob-
jetivo, por lo que el banco central
tendria que aumentar la tasa de
referencia en marzo de 2013.

Analistas de Valmex destaca-
ron la disposicién del Banxico
de aumentar la tasa de fondeo
cuando en el resto del mundo
los bancos centrales estan ope-
rando en sentido contrario.

La tasa de interés objetive awmula
mas de tres anos en 4.5%
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Segiin sus previsiones, en lo
que resta de 2012 los precios
al consumidor tenderan a la
baja y finalizardn en 4 por
ciento, y en 3.7 por ciento en
2013, por lo que la tasa de
fondeo se mantendrd en 4.5
por ciento.

Baja, descartada

Para Grupo Financiero Mo-
nex, el tono mas bawkish (fa-
vorece un incremento) del co-
municado del banco central
podria presionar al alza las ta-
sas de corto plazo.

En su anuncio de politica
monetaria, el Banxico mencio-
né que si persisten los choques
a la inflacidn, atin si son transi-
torios, y no se confirma un
cambio de tendencia en los
precios, serfa procedente un
ajuste al alza en la tasa de refe-
rencia en el corto plazo.

Sin embargo, analistas de
Bank of America Merrill Lynch,
BBVA, Banamex, Invex, y Ba-
norte descartan aumentos en la
tasa de interés de fondeo.

“No creemos que al final
exista un aumento en la tasa de
referencia, pero por ahora la
expectativa de una baja se ha
quitado del mapa”, mencioné
Invex en su reporte semanal.

Para BRVA, existen diversos
factores que hacen prever que la
pausa monetaria se mantendra.
Entre ellos, la tendencia de la in-
flacién subyacente, que se en-
cuentra por debajo del objetivo.

También, porque no se han
afectado las expectativas de
mediano plazo, y porque segtin
sus prondsticos, en la primera
mitad de 2013 el avance anual
en los precios al consumidor se
ubicara nuevamente por deba-
jo de 4 por ciento. B



