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¢ Restriccion economica
frente a la volatilidad?

a politica econémica de Mé-
L xico se alined hacia la restric-

cion. La justificacion fue el
anuncio del triunfo del Brexit. Con-
trario a su proceder habitual, de cau-
tela para no generar expectativas que
generen desequilibrios, las autorida-
des monetarias respondieron rapi-
damente con un alza a las tasas de
interés de 50 puntos base, decision
que las ubica en 4.25%.

ANALISIS

por José€ Luis de la Cruz
Gallegos

Lo anteriorva en sentido contrario
ala posicion asumida por los hancos
centrales de las principales econo-
mias del mundo. La Reserva Fede-
ral tomard una nueva resolucion
hasta septiembre v el Banco Cen-
tral Europeo tiene una postura que
huscard disminuir el costo del di-
nero. Parece que su compromiso
central serd el de no frenar el cre-
cimiento econdmico.

En nuestro pais la directiiz va en
otro sentido. La politica monetaria
restrictiva en México fue precedi-
da por ¢l anuncio de un recorte
presupuestal por casi 32 mil millo-
nes de pesos, el cual se suma al
planteado en febrero por 123 mil
500 millones.

Una consecuencia directa de lo
anterior sedara en el encarecimiento
del dinero, lo cual reducird el con-
sumo v la imversion privada. Parece
que la sobrerreaccion ante el Brexit
no particé de los mercados financie-
108 nacionales, se dio por el lado de
la politica economica. Su principal
temor es que el peso siga perdien-
do terreno frente al dolar, el libre
tipo de cambio no es tan libre por-
que eso puede incidir en mayor in-
flacion. Es el costo de ser un pais
importador y maguilador.

Para tener en claro que 1os mer-
cados financieros  intemacionales
notienen el mismo nerviosismo bas-
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ta ohservar lo que sucedid en las
principales bolsas de valores. El lu-
nes 27 de junio: el Dow Jones registro
una pérdida acumulada de 871 pun-
tos respectoa lo contabilizado el jue-
vies 23, el diadel referendum en Gran
Bretafia. Para el viemes primero de
julioel Do Jones recuperd cerca del
93% v algo similar ocurid en prac-
ticarnente todas las bolsas del mun-
do, incluso en la de Gran Bretania.

Los mercados bursdtiles se ajusta-
ron rapidamente pero no asi la con-
fianza sobre el futurode la economia
britanica, particularmente de la ca-
pacidad desus finanzas publicas pa-
ra enfrentar un endeudamiento que
supera el 87% como proporcidn del
PIB. Derivado de ello la agencia de
calificacion Standard and Poor's re-
bajd dos grados la nota de la deuda
del Reino Unido, de “AAA" a "AA",

Probablemente eso sea parte de lo
gue inquieta a las antoridades mie-
xicanas, la duda que existe sobre la
sustentabilidad de las finanzas pu-
blicas, particularmente por el incre-
mentodel endeudamiento de los il-
timos cuatro afios.

Si bien el objetivo de las autorida-
des economicas es conservar la co-
nocida como "estabilidad macroe-
conomica” es un hecho que esto se
harad con un costo para el crecimien-
o eoondmico, algo delicado enn un
momento en donde la desacelera-

cion sigue profundizandose, parti-
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Los mercados bursdtiles
se ajustaron ripidamente
pero no asi la confianza
sohre el futuro de la
economia britanica

cularmente en el sector industrial de
las manufacturas. Lo gue obhserva-
maos es la aplicacion de una estrate-
giasimilaralade losdltimos 35 atios,
una que no ha favorecido el creci-
miento economico de México.

De acuerdo al Inegi, el ciclo de cre-
cimiento va se encuentra por debajo
de su potencial, tendencia negativa
que se ha exacerbado. Esto se en-
cuentra el linea con el Indicador de
Confianza Empresarial: en el sector
manufactureroretrocedia [} 0.4 pun-
tos, el de la construccion () 2.8 puntos
yveldel comerciodisminuya () 3 pun-
tos, en junio pasado frente a igual
mes de 2015,

Bajo este contexto las medidas de
politica econdmica anunciadas se
aplicardn en un entomo poco favio-
rahle. La implicacion ticita es que
México no verd un crecimiento ma-
yor al 2.5% en el cuarto ario de la ac-
tual administracion. Los beneficios
espetados por las reformas estructu-

rales no seran los esperados. @
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