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Se acenttia el circulo vicioso de la economia mexicana

ayasemanadeeventosimportantes
que se dieron a conocer enel tema
econdmico tantoen la parte exter-
na como interna, que mantiene un
escenariointernacional de crecimiento mode-
rado y una percepcionen lointerno de quela
economia se estd desacelerando en medio de
riesgos sobre la inflacidn ante los constantes
aumentosen la gasolinay electricidad por par-
te del gobiernoenun afin de buscar un mayor
ingresoylasensibilidad del tipo de cambioque
concluyéen 18.65enla parte interbancaria.
Enlo externo, la reunién de Jackson Hole
generd una percepcion de alza en la tasa de
interésentre septiembre y diciembre del pre-
sente afio. Sin embargo, a un tono moderado

de Yellen, surgi6 un Fisher comentando hasta
de dos posibles alzas en el afio, si los datos
econdmicosasilo confirman. En EUA sereviso
el PIB al segundo trimestre del afioa 1.1%, lo
quereflejaun crecimientosemestral promedio
cercano a 1.0%, donde el consumo mantuvo
un buen paso, pero inventarios e inversion
ajustaronalabaja. Paramantenerelescenario
de laFed de un crecimientoestimado de 1.9%
en 2016, la economia americana tendria que
crecer a ritmos cercanos a 3.0%, lo que se ve
poco probable, por lo que no descartemos que
la Fed revise a la baja su prevision de creci-
mientoen septiembre.

En México se conocio el PIB al segundo tri-
mestre del afio creciendo a tasa anual de 2.5%

con cifras desestacionalizadas registrando un
trimestre negativo,lo que reflejaque las presio-
nesinflacionarias, la faltade confianza del con-
sumidory de inversionistas generan un riesgo
de menor crecimiento para el segundo semes-
tre del afio. La BalanzaComercial ajuliomostrd
un mayor déficit con ritmos de crecimiento
negativo enexportacionese importaciones.
Sinembargo, a pesar de quela SHCPmode-
ré su prevision de crecimiento a un rango de
2.0a2.6%ymostré mayor intencioén de trans-
parenciaen la informacion, la nota la dieron
las calificadoras crediticias. Por unlado, S&P
redujola perspectiva del rating soberano de
México a “negativa” manteniendo la califica-
ciénen BBB+. Significa unaadecuadacalidad

cartables, perounamuy baja probabilidad de
insolvencia. También Moody’s ajusto la pers-
pectiva del sector bancario a “negativa” ante
elriesgo de un bajo crecimientoy la situacion
de Pemex que falta una mayor reestructura-
cién y su peso dentro del valor de créditosen
el sistema y su peso dentro del capital basico
de los bancos sobre los créditos.

En ambos casosexiste una preocupacion
sobre el déficit fiscal del gobierno, acerca del
nivel deladeudaconrespectoal PIB yaincre-
mentos en el costo mismo de la deuda ante
una probable desaceleracién de la economia
yel riesgo existente sobre la inflacidn.

El Banxico también tiene una preocupa-
cidn, y en su tltima minuta dejoé en claro un
sesgo mAs “restrictivo”,

Por ello, vemos condiciones de una pro-
bable consolidacion de la bolsay que el peso
mexicano se mantendrd con una alta “sensi-
bilidad”. Las tasas de interés en la parte corta
de la curva mostrarian una posible presion al
alzay lasde laparte mediaylargavemos poco
margen de ganancia adicional.

Teinvitamos a mantenernosencomuni-
caciénen Twitter en @1ahuerta.



