‘ 12 | MARTES 27 dejunio del 2017

[Veloresy Dinero]

‘ € EL ECONOMISTA ‘

TASA SE RECORTARIA ANTES DE QUE INFLACION CONVERJA A LA META: MOODY'S

Si llegara Meade a Banxico, junta de
gobierno tendera mas a lo hacendario

La estructura de gobierno del banco tendrfa tres miembros de formacién hacendaria y dos de politica monetaria

Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

SI EL sustituto de Agustin Carstens al frente
del Banco de México (Banxico) resulta ser el
secretario de Hacienda, José Antonio Mea-
de, habrd preponderancia hacendaria en la
Junta de Gobierno y serfa viable un recorte
en la tasa de interés incluso antes de que la
inflacion converja alametade 3%, con ran-
go de variabilidad de +/-1 punto porcen-
tual, anticip6 Alfredo Coutifio, director pa-
ra América Latina de 1a consultoria Moody's
Analytics.

“Si la inflacién baja por efecto aritmético
nadamds, por el comparativo del afio previo,
cuando comenzo la liberalizacion de los pre-
cios de energéticos y la junta decidiera re-
cortar la tasa en consecuencia, no permiti-
rdn que converja la inflacién hacia la meta a
finales del 2018, alerto.

Desde Filadelfia, precisa que conce-
diendo que “la preferencia revelada de al-

guien que tiene muchas posibilidades de ser
gobernador (...), laestructura de gobierno de
Banxico tendrd tres miembros de formacion
hacendaria y dos que basicamente son aje-
nos o se formaron en la politica monetaria.
Desde mi punto de vista, es un balance que
tiende mds a la politica fiscal”.

Esta preponderancia de la Junta de
Gobierno no tendria nada en particular, re-
fiere Coutifio, si el mandato del Banco de
M¢xico incluyera como obligacion legal el
crecimiento econdmico, ademds de la vigi-
lancia para que la inflacién se mantenga en
un rango objetivo. Pero como actualmente
estd conferido en la Constitucion Politica, 1a
obligacion del Banco de México es preservar
el poder adquisitivo.

COMPOSICION DE LA JUNTA

Actualmente, la Junta de Gobierno de
Banxico estd compuesta por cinco integran-
tes: Roberto del Cueto, que ha sido subgo-
bernador desde el afio 2007 y fue ratificado
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En diciembre proximo el Banco de México tendrd un nuevo gobernador. FOTO EE:: ZULLEYKA HOYO

en el 2011 para un segundo periodo que ter-
minael 2021.

Manuel Ramos Francia, subgoberna-
dor desde €l 2011, cuyo primer periodo co-
mo miembro de la junta culmina el 31 de di-
ciembre del 2018.

Javier Guzman Calafell, subgobernador
desde 12013 y su primer periodo en el cargo
culmina el 2020.

Alejandro Diaz de Ledn, el miembro mds
jovende la junta y uno de los candidatos mas
mencionados entre los candidatos a susti-
tuir a Agustin Carstens, desde enero de es-
te afio, y terminarfa su primer periodo como
subgobernador en el 2025.

El quinto miembro de la junta, cuyo vo-
to es determinante en caso de empate en
las decisiones, es el gobernador Agustin
Carstens, quien en diciembre pasado anun-
cid surenuncia irrevocable con fecha efecti-
va parael1dejunio, tras acceder a integrar-
se como gerente general del Banco de Pagos
Internacionales (BIS). Sin embargo, a peti-
cién del presidente de México, Carstens ce-
rrard su ciclo en el Banco de México al fina-
lizar noviembre.

INFLACION SIGUE SIN ESTABILIZARSE

En opinién de Coutifo, en el contexto de la
inflacion, que en la primera quincena de ju-
nio llegd a niveles no vistos desde enero del
2009, de 6.31% anual, “lo que conviene es
tener la puerta abierta a una tasa de interés
que pueda ajustarse al alza en tanto la infla-
cion comienza a dar indicios consistentes de
una estabilizacion”, refirio.

“Puede haber un sesgo en la politica
monetaria que privilegie mds las finanzas
publicas y menos a la inflacién (...) a las fi-
nanzas publicas les favorecen las tasas ba-
jas porque se abarata la deuda. Al subir, su-

@ Silainflacién baja por efec-

to aritmético nada mds, por

el comparativo del ano previo,
cuando comenzo la liberalizacion
de los precios de energéticos, y la
junta decidiera recortar la tasa
en consecuencia, no permitiran
que converja la inflacion hacia la
meta a finales del 2018”.

Alfredo Coutino,
director para América Latina de la
consultoria Moody's Analytics.

be automdticamente la tasa de colocacion
del gobierno”, precisa.

De acuerdo con Coutifio, cuando la tasa de
interés registro el bajo historico nivel de 3%,
las finanzas publicas tuvieron un punto a fa-
vor, pues se abarato el costo de la deuda. Pero
cuando el rédito comenzd a subir, comenzo a
registrarse un fuerte impacto en las finanzas
publicas por el mayor costo financiero.

“Silas dos politicas se sincronizan, es de-
cir, lamonetaria y la fiscal, y se comprome-
ten a un objetivo de estabilidad macroeco-
nomico y de crecimiento, no se presenta
un desarreglo como el que hemos tenido”,
asevero.

Como la politica monetaria se ha mante-
nido restrictiva, se ha impactado en las fi-
nanzas publicasy para resolver el desarreglo,
tienen que subir impuestos o bajar gastos.

Un objetivo dual, por parte del banco
central, seria como €l que tienen la Reser-
va Federal de Estados Unidos, el Banco de
la Reserva de Nueva Zelanda y la Reserva de
Australia.



