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La inflacién en México ha caido
por debajo de 3 por ciento en los
pasados cuatro meses mas por la
debilidad de la actividad econo-
mica que como resultado de la
politica monetaria puesta en
préctica por el Banco de México,
consideré este viernes Moody’s
Analytics.

*  Para la firma de anilisis, la
decisién del banco central de Es-
tados Unidos de mantener sin
cambio ia iasa de inierés hard
» que el Banco de México “esté
tentado” a no variar su tasa de re-
ferencia durante la reunién de
politica monetaria del préximo
lunes, comentd José Alfredo
Coutifio, director para América
Latina de Moody's Analytics.

Mantener la tasa de interés de
referencia en México, que ac-
tualmente estd en niveles de 3
por ciento, tendrd poco efecto en
impulsar el crecimiento econd-
mico, pero es una decisién que
puede encontrar justificacion en
apoyar las finanzas piblicas,
dijo.

Al cierre de junio, la deuda
del sector piblico sumé 7 billo-
nes 503 mil 117 millones de pe-
s0s. De esa cantidad, dos tercios,
5 billones 34 mil 400 millones de
pesos, estd contratada en instru-
mentos colocados en el mercado
interno y denominados en mone-
da nacional, de acuerdo con da-
tos de la Secretaria de Hacienda
y Crédito Piblico.

Un incremento en las tasas de
interés internas, en caso de que lo
decidiera la junta de gobierno del
Banco de México, tendria como
uno de sus efectos elevar el costo
de la deuda interna del sector pui-
blico, de acuerdo con analistas.

“La Reserva Federal de Esta-
dos Unidos (Fed, banco central)
ha soplado vientos refrescantes a
los mercados financieros nacio-
nales y le ha dado un alivio al
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m El aparente “éxito” no se debe al manejo monetario; decision de la Fed prolonga la angustia

Inflacion menor de 3%, por la
debilidad economica: Moody’s

m Dos tercios de la deuda publica estén contratados en el mercado interno y en pesos, segtin Hacienda
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Los mercados y el peso respondieron positivamente ante el anuncio de la Fed de mantener sin cambio las tasas de
interés. La relativa calma podria extenderse por algunos dias o-incluso un par de semanas, segin analistas. La ima-
gen, en los talleres de grabado e impresion de papel moneda estadunidense en Fort Worth, Texas m Foto Ap

Banco de México, al mantener la
tasa de fondos federales sin cam-
bio una vez mis”, comentd este
viernes Coutifio,

Los mercados y el peso res-
pondieron positivamente ante el
anuncio de la Fed. La relativa
calma podria extenderse por al-
gunos dias o incluso un par de
semanas. Sin embargo, la calma

financiera serd sélo, transitoria,
ya que la decision del banco
central estadunidense sélo pro-
longa la angustia, ya que el ner-
viosismo volverd a los mercados
en cuanto se acerque la siguien-
te reunion a finales de octubre,
fiadié.

sta ventana de oportunidad

que la Fed ha abierto a los mer-

cados también incrementa la
probabilidad de que el Banco
de México esté tentado a man-
tener las condiciones moneta-
rias sin cambio nuevamente
durante su reunién del lunes
préximo, considerd.

“A pesar de que mantener las
tasas sin cambio por unos meses
més es irrelevante para el creci-
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micito econdinico, 1a Peisisiei-
cia de las autoridades por no su-
bir las tasas puede encontrar una
mayor explicacién en el deseo de
beneficiar a las finanzas piblicas.

“La inflacién ha caido por
abajo de 3 por ciento en los 1lti-
mos cuatro meses, mds por la de-
bilidad econémica que por el
manejo monetario. Inflacién por
abajo del objetivo en un ambien-
te de prolongada expansién mo-
netaria es una situacién que no se
puede sostener por mucho tiem-
po”’, apunto.

El hecho de que para haber
logrado reducir la inflacion por
abajo de 3 por ciento, que es el
objetivo permanente del Banco
de México, las autoridades tu-
vieron que aplicar una politica
monetaria expansiva, representa
una inconsistencia. Esto da evi-
dencias de que el “aparente”
éxito inflacionario nada tiene
que ver con el manejo moneta-

-rio, menciond. ¥

“Por lo tanto, tarde o tempra-
no la inflacién regresard a ma-
yores tasas, sobre todo ante la
alin significativa depreciacién
acumulada por el peso. La vola-
tilidad financiera y las presio-
nes volverdn a regresar ante la
proximidad de la siguiente reu-
nién monetaria de la Fed. Asf,
las tasas de interés tendrdn ne-
cesariamente que subir, posi-
blemente mds temprano que tar-
de”, expuso.



