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El peligro de recesion asoma en México, mientras se
prepara un nuevo recorte de tipos
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"México corre el riesgo de caer otra vez en recesion econémica y el banco central no tendria mas remedio que reducir la tasa
clave de interés (tipos de interés) para contrarrestarla, incluso cuando eso avivaria la salida de délares si Estados Unidos
recorta su plan de estimulo". Esa es la conclusion a la que llegan distintos expertos consultados por Reuters.

Asi, la deprimida demanda estadounidense y la poca productividad que el Gobierno intenta resolver con un paquete de
reformas han sido un lastre para el ritmo econdmico de México. Y han llevado a bajar dos veces el calculo gubernamental de
crecimiento para este afio del 3,5% original al 1,8% actual, sostienen en el articulo.

Pero los temores en el frente econémico son mayores ante la eventual volatilidad financiera que traeria un recorte en el plan
de recompra de papeles soberanos de la Reserva Federal (Fed), una medida que provocaria un aumento en las tasas
(tipos) de los bonos del Tesoro y una migracion de muchos doélares invertidos en México. De hecho, Moody's ha
advertido que aunque América Latina esta preparada frente a un eventual retiro de estimulos la economia que mas sufriria
sera la de México. Asilo ve Moody's.

De esta manera, para la mayor parte de los jugadores del mercado quedo claro que el banco central de México (Banxico)
reduciria en 25 puntos la tasa interbancaria, desde el 3,75%, luego de que se conocieran las minutas de la entidad donde se
reafirmé que la economia creceria ain menos de lo esperado, segln una encuesta referencial hecha por Banamex.

Sus apuestas también descansan en el hecho de que el banco central tomé la decision de bajar la tasa del 4% al 3,75% este
mes en una votacion dividida. Algunos miembros de la junta del banco querian esperar a ver los efectos que habria tenido un
recorte en el plan de la Fed. México, ¢rumbo alarecesiéon?

"Estos argumentos en contra del recorte seran menos relevantes en las proximas reuniones, mientras que el anémico
crecimiento del tercer trimestre de 2013 apoya nuestro pronéstico de baja" de 25 puntos en la tasa, dijo Marco Oviedo del
banco Barclays en una nota a sus clientes también recogida por Reuters.

Todo esto, sumado a la Fed que sorprendié la semana pasada al anunciar que continuara con su ritmo de compra de
bonos por 80.000 millones de ddlares mensuales cuando el mercado esperaba una reduccién, aunque no descart6 que
ocurra mas adelante en el afio.

La noticia tuvo un doble efecto en México: por un lado redujo la volatilidad y fortaleci6 al peso, pero por otro dejé en claro
gue la débil demanda del mayor socio comercial mexicano seguira golpeando la actividad manufacturera local.

Como si fuera poco, las intensas lluvias que han azotado México en los ultimos dias y que han paralizando las actividades
turisticas y agropecuarias en algunos estados, podrian jugar también en contra del crecimiento econémico hacia adelante,
dando margen a un menor costo del crédito.

"La economia mexicana se encuentra ahora en medio de dos vientos: uno de desafios internos ante los desastres

naturales y el otro de orden externo dado por el inminente comienzo del proceso de astringencia monetaria en los
Estados Unidos", dijo en un reporte reciente Alfredo Coutifio, director para América Latina de Moody's Analytics.

Un panorama complicado...

Asi, segun el articulo, para la mayoria de los miembros de la junta del banco central mexicano, el balance de riesgos para el
crecimiento econémico se ha deteriorado. Incluso sugirieron que el PIB podria ser revisado a la baja por tercera vez en el
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ano.

En agosto, la entidad auténoma rebajo su prondstico a un rango de expansion de entre 2 y 3%. Pero un mes después
reconocié que la cifra definitiva podria ser "considerablemente inferior".

¢Y qué pasa con las reformas? Aunque el Gobierno logre sortear al Congreso y aprobar intactas sus reformas, uno de los
miembros de la junta de Gobierno del Banco de México (central) asegurd que los efectos de las iniciativas en el
crecimiento tardaran en sentirse.

¢ Y qué piensan los inversores? "En este momento la diferenciacion en politica monetaria importa y el panorama de
crecimiento importa y en esos dos México no es el mas atractivo”, afirmaba Flavia Cattan-Naslausky, estratega de monedas
de Royal Bank of Scotia.

En todo caso, para saber lo que ve el banco, habra que esperar a la proxima reunion de politica monetaria: su decision se
conocera el 25 de octubre.



