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El Banco de México (Banxico) decide hoy la politica monetaria, lo
que no solo va a incidir en el costo del crédito bancario en el pais,
sinotambiénenlaevoluciondel dolaryenlainflacion a futuro.

El anuncio se tiene programado a las 13:00 horas y los pronos-
ticos de las instituciones financieras estan dispersos, pues van des-
de mantener sin cambio la tasa hasta aumentarla S0 puntos base.
Analistas opinan que el incremento del dolar pone en riesgo las

Prondsticos de la tasa de referencia para el 30 de junio
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expectativas de inflacion y, por ello, Banxico debe subir la tasa.
Enfatizan elimpacto veniderode gasolinas caras.

Consideran que un banco central debe actuar de manera
preventiva, es decir, proceder para evitar que una sucesion de
hechos se manifiesten en aumentos significativos enla inflacion, y
no intervenir después, cuando el traspaso del dolar caro a los pre-
ciosseamdsconsiderable. s

BEVA Bancomer
Goldman Sachs
BofA

BX+

Banorte

BMNP Paribas
Namura
Santander
scotiabank
4cast

Base

Morgan St M
S0 wre Ganerale

1LP. Morgan
Banamex
Barclaye
Flosatoax
Muitiva
Mooy

Evolucion de la Inflacion Expectativas de inflacion para los
al consumidor Proximos uno a cuatro anos, segun
(Variacion parcentual anual) sondeos de Banxico
(Varacion porcentual aeual)
W General
B Dranendo bisnes 29ropecuion. precios B Conery
de enerpieicos y tailas Sl gobierno I Back s e e agrapacaidies, pracis
de energetoos y tant a2 e gotverro
45
a0 Mhiogrras® 40 Mivimo*
a5 Ay | 35 346 3 30
W
30 30
o 2'98 3.16
25 2'6 25
20 Mt 2 e e I
15 15
May 2004 May 2016 May 2005 May 2006

"Rango oo tive B flacon ol Banco deMdxica o cualva do 2.0% 3 8 0% vl
Fueste dnegly Encuesta de Baroko



Para prevenir y no corregir,
Banxico debe aumentar tasa

@ Impacto del ddélar a inflacién y gasolinas mas caras, respaldan decision: analistas
@ BBVA Bancomer preve que no haya movimiento, JP Morgan anticipa un alza

Situaciéon econémica previa al anuncio de politica monetaria
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El Banco de México (Banxico) debe

subir la tasa de interés de referencia

este jueves, como medida preventiva

ante loseventos proximosque pueden

elevar el precio del dolar vy poner en
riesgo las expectativas de inflacion,
opinan analistas,

La tasa de referencia actual es de
3.75% anual, v de ella depende el costo
de los créditos bancarios en Méxioo,
pero también incide en la evoluciin
del dalar v en la inflacicn a futaro,

El baneo central va a anunciar s
decisidn en punto de las 13200 horas
local ¥ los prondsticos de las institu-
ciones financieras estan muy disper-
508, pues van desde mantener sin
cambio la tasa de referencia hasta in-
crementarla en S0 puntos base,

Hace dos semanas, la mayoria de
participantes esperaba que Banxico
no subira (asas este jueves, Pero tras
la incertidombre que geners la deci-
sion de los britanicos de abandonar la
Unién Europes, la balanza se incling
hacia un aumento para hoy.

Elllamado Brexit impactd inmedia-
tamente el dalar al mayoreo v estable-
Cit nuevos maximos historicos intra-
dia frente al peso hace una semana.

Ayer, el precio del ddlar acabd en
1880 pesos en ventanillas de Bana-
mex v Santander v & bien bajo en los
ltimos dos dias, s mas caro que an-
tes del Brevir.

Analistas opinan que la reaccion re-
ciente del tipo de cambio v su persis-
tente depreciacion pone en riesgo las
expectativas de inflacion v por ello
Banxico debe actuar sublendo Ia tasa
referencial. Los expertos enfatizan
tambign el impacto venidero de gaso-
linas mas caras.

Consideran que un banco central
debe actuar de manera preventiva, es
decir, proceder para evitar que inasu-
cesion de hechos se manifiesten en
aumenios mids significativos en la in-
flacion, y no intervenir después, cuan-
do el traspaso del délar caro a los pre-
cios sea mds considerable.

El articulo 28 de la Constitucion es-
tahlece que Banxico tiene como ohje-
tivo prioritario “procurar la estabili-
dad del poder adguisitive de la mo-
nedanacional”, es decir, la estabilidad
de precios o una inflacion baja.

Lamés reciente encuesta de Reuters
reveld que 13 de 21 instituciones con-
sultadas anticipan para hoy un incre-
mento de tasas.

3%

LA TASA DE REFERENCIA actual
fue tigne ¢l Banco de México, de la
gue depende el costo de los cre-
ditos bancarios.

4L5%

LA TASA que esperan 52 alcance

&1 Banco de México decide incre-
mentar en 50 puntos base |la tasa de
referencia asta tarde.

“La reaccion cambiaria
reciente no debe ser una
causal para subir las tasas
hoy, va que la inflacion se
encuentra estable y por
debajo del objetivo de
Banxico de 3%

e

“Banxico ha enfatizado la
prioridad de mantener
ancladas las expectativas
de inflacion v por ello es
necesario gue aumente
hoy intereses™

GAERIEL LOZAND

Economista en jefe para Meéxico

de IP. Morgan

A1

“Si Banxico aplaza el alza
de tasas el efecto
inmediato se va a
registrar en el dolar, gue
puede subir a 19 pesos™
MARIO CORREA

Economista en jefe para Mexico
de Scotlabank

Tenencia de valores
gubemamentales en manos
de extranjeros
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Resistencia al apreton monetario.
La dispersion de prondsticos es am-
plia, por un lado en BBVA Bancomer,
el banco privado mis grande del pais,
prevén que el Banco de México no su-
ba tasas hoy, pues argumentan que las
condiciones macroeconomicas de la
nacion no lo ameritan.

Opinan gue la reaccion cambiaria
reciente no debe ser una causal para
subir tasas, pues la inflacidn se en-
cuentra estable v por debajo del ob-
jetivo de Banxico de 3% anual, mien-
tras que la actividad econdmica del
pais se ha debilitado.

Mo existen al momento presiones
inflacionarias que pudiesen justificar
un aumento en la tasa de referencia,
sefialaron en un reporte publicado
apenas ayer.

A BEVA Bancomer se le suman ins-
tiuciones como Goldman Sachs, Bo-
A v UBS.

Endurecimiento de politica. Por
ofro lado esta JP Maorgan, el hanoo de
inversion mas grande de Estados Uni-
dos, que anticipa un incremento de 50
puntos base en la tasa de interés de
referencia para hoy

“Wiene un ajuste de 50 puntos, pero
ne implica el inicio de un proceso al-
cista de intereses”, expreso Gabriel
Lozano, economista en jefe para M-
xico del banco estadounidense.

OpinG que Banxico debe tomar una
decisidn preventiva, como en febrero,
para evitar tener que subir tasas cuan-
do la inflacion haya empezado a an-
mentar de manera mas persistente,

El principal argumento que dio Lo-
A0 para que Banxdoo aumente hoy
los intereses es la evolucion del tipo de
camhbin, que tiene incidencia directa
sobre las expectativas de inflacion v la
dinamica de los precios,

“El banco central ha enfatizado 1a
prioridad de mantener ancladas las
expectativas de inflacidn, antelos mo-
vimientos del tipo de cambio, ¥ por
ello es necesario que aumente hoy los
intereses™, coments,

El traspaso del dilar caro a la infla-
cidn al consumidor se ha dado mayor-
menie en alimentos procesados y bie-
nes no alimenticios, pere a Banxico le
preocupa qué tanto puede contami-
nar los precios de servicios, expuso el
directivo de JP Morgan.

Destacd el efecto que tendra €l au-
mento de las gasolinas a futuro, pues
tienen una incidencia directa en la
inflacion del pais.

“Un incremento de 50 puntos base

Crecimiento econdmico
(Varlacidn porcentual anual con datos
ajustacios por estacionalicixd)
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en la tasa de referencia hace sentido,
considerando que no se han registra-
do intervenciones cambiarias desde
febrero, y en la necesidad de anclarex-
pectativas de inflacion y enviar una
senal a los mercados de compromiso
con la postura macroeconomica del
_pais”, expresd Lozano.

Considerd que la decision de los bri-
tanicos, de abandonar la Unién Euro-
pea, ratificasu prondstico de que Ban-
woo va a subir tasas este jueves, pues
el evento tiene un impacto conside-
rable en los mercados.

Efecto economico, hasta 18 meses
despues. Lozano expust que el ajuste
en la tasa de referencia tene un efecto
inmediato en las expectativas de in-
flacion, pero se puede demorar hasta
18 meses en transmitirse a la econo-
mia real.

Dijorque si bien el incremento de ta-
sas de interés puede tener un impacto
negativo en la actividad productiva, 1a
naturaleza de la economia mexicana,
al ser pequetia v abierta, permite que
eltipo de cambiotenga una incidencia
mas importante que los tipos de in-
teres, dadas las condiciones moneta-
rias actuales.

Lozano previd que el dilar puede
hajarsi Banxico sube tasas hoy, perova
a depender de la redaccion del comn-
nicado de politica monetaria, y en ca-
s contrano, es decir, si decide pospo-
ner el aumento de intereses, se puede
observar una sobrerreaccion del tipo
de cambio v depreciarse,

En JP Morgan anticipan que el pre-
cio del dolar al mayoreo se cotice en
19.20 pesos a finales de este afo,

“Definitivamente  vienen meses
complicados, no sdlo por las eleccio-
nes en Estades Unidos, sino también
por la expectariva de que suban las ta-
sas en ese pais para diciembre”, con-
cluye Lozano,

A TP Morgan se le suman instim-
ciones como Banamex, Santander,
Banorte, Scotiabank, Morgan Stanley,
Barclays, entre orras, que tambicn an-
ticipan un alza en la tasa

De acuerdo con Mario Correa, eco-
nomista en jefe para México de Sco-
tiabank, si Banxico pospone el au-
mento de tasas el efecto immediato se
va a registrar en el délar, que puede
subir a 19 pesos, 0 mas, para opera-
cinnes al mayoreo.

En el caso contrario, 5i suben tasas
hiow, el precio del dolar puede bajar,
pero no mas alld de 18 pesos, estima
€l directivo de Scotiabank. @



