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Tasas locales, con
margen para subir

La autoridad podria optar por intervenciones
discrecionales si la presién cambiaria vuelve a
generar riesgo de inflacion, advierten analistas

Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

ANALISTAS DE JPMorgan, Gold-
man Sachs, Bulltick Capital Markets,
BEVA Researchy Moody's Analytics

perciben una tendencia al endureci-
miento en la politica monetaria del
Banco de México, en prevencion de
futures choques mas fuertes al tipo
de cambio.

En conversaciones separadas, es-

trategas de las entidades explican
que el aumento de 50 puntos ba-
se en la tasa de interés, dirigido por
el Banco de México, fue una medi-
da precautoria, pero destacan la ad-
vertencia de la autoridad de que po-
drian presentarse intervenciones
discrecionales sila presion cambia-
riavuelve a generar un riesgo para la
inflacion.

De acuerdo con el economis-
ta en jefe para México de JPMor-
gan, Gabriel Lozano, “el mensa-
je es sencillo: Banxico no tolerara
el surgimiento de cualquier des-
equilibric macro en el contexto de
una renovada volatilidad financie-
ra global”.

El experto fue uno de los analistas
que anticiparon un alza de 50 puntos

Comunicac;ién
Financiera

base en lo que fue el cuarto anuncio
monetario del afio, sobre todo trasla
confirmacion del Brexit.

AGRESIVA REACCION

Desde Miami, la estratega en mer-
cados emergentes del banco de in
version Bulltick Capital Markets,
Kathryn Rooney Vera, refirio que
el “Banxico subio la tasa agresiva-
mente pese al reconocimiento de la
tendencia del ciclo econdmico en
desaceleracion”.

Descarta que este incremento sea
el inicio deun ciclo alcista en Mexico,
pues iria contra la tendencia mun-
dial de los grandes bancos centrales
que estan acomodaticios, pero en-
fatiza que ahora, el riesgo mas gran-
de es politico y tiene que ver con las

o

elecciones presidenciales de Estados
Unidos.

“A menos que se presenten cisnes
negros de China o Europa, o que sal-
ga otro tema de riesgo que haga que
se requiera la inmunizacion del pe-
S0 mexicano, que es usado como un
hedge (cobertura), vemos como el
siguiente riesgo mas grande el po-
litico, que es la eleccion en Estados
Unidos™.

La estratega también habia esti-
mado un alza de 50 puntos base en la
tasade México.

ANCLAR MONEDA, ORIGEN

Para Alberto Ramos, el economista
para America Latina de Goldman Sa-
chs, “el alza de la tasa en 50 puntos
base esta plenamente justificada por



la reciente inflacion subvacente v la
dinamica de la cuenta de capital v la
necesidad de anclar la moneda™.

El alza de tasas, complementa los
recortes de gasto anunciados el vier-
nes por las autoridades fiscales, dice
desde Nueva York.

El estratega de GS tambien habia
anticipado desde el fin de semana un
incremento de 50 puntos base, v ar-
gumento el tamano del alza ala falta
de entusiasmo que mostro el subgo-
bernador del Banco de Mexico, Ro-
berto del Cueto, por la intervencion
directa al mercado cambiario en la

conferencia del viernes tras el resul-
tado del referendum ingles.

NO ES RESTRICTIVA; SE NORMALIZA
Desde Filadelfia, el director de Ana-

lisis Econdmico para America Latina
en Moody's Analytics, Alfredo Cou-
tifio, comento que el movimiento en
la tasa fue “correcto, recomendable v
debio hacerse desde antes™.

“Con 4.25% en la tasa nominal de
referencia, las condiciones se han
acercado a la neutralidad, lo que im-
plica que se ha retirado el estimu-
lo monetario al mercado interno v la
economia funcionara sin el combus-
tible de la politica monetaria, lo que
significa que crecera en su tasa natu-
ral”, explico.

Recomendo no confundir estaalza
ni el lenguaje de la Junta de Gobierno
CONuna posicion restrictiva.

“Hay confusion cuando se dice
que el recorte al gasto es restrictivo
v que ¢l alza de tasas genera restric-

cion. El crecimiento economico no
esmandatode la politica monetariay
el ajuste al gasto anunciado mas bien
acomada el presupuesto programado
respecto de larealidad™.

PRECIPITADA, PERO TENIA
QUE SER FUERTE

El economista en jefe de BEVA Ban-
comer, Carlos Serrano, sostiene que
el alza de tasas “esuna medida preci-
pitada porque no se vela aun presion
en las expectativas de inflacion™.

Descarta que hava sido un alza
exagerada, pues “ya habiendo deci-
dido su aplicacion, si era importante
que fuera fuerte”.

Pero matiza que con la deci-
sion, “se pone en sesgo alabajaala
economia”.



