
Dólar Interbancario
  ACTUAL ANTERIOR VAR %
  $18.7055 $18.6220 -0.45MERCADOS

EXCELSIOR
VIERNES 23 DE FEBRERO DE 20188

  @DineroEnImagen

JAIME REUSCHE, DE MOODY’S

Grado de inversión 
no está en riesgo 
El analista soberano para México de la firma analista dijo 
que si el TLCAN tropieza sí bajaría la calificación del país 

POR FELIPE GAZCÓN
felipe.gazcon@gimm.com.mx

Una eventual salida de Esta-
dos Unidos del Tratado de Li-
bre Comercio de América del 
Norte (TLCAN) sí causaría un 
posible daño a la calificación 
crediticia de México, pero en 
ningún caso habría el riesgo 
de pérdida de grado de inver-
sión, advirtió Jaime Reusche, 
analista soberano para Méxi-
co de la agencia calificadora 
Moody’s. 

Este escenario extremo 
sería el más dañino, ya que 
el tipo de cambio superaría 
25 pesos por dólar en su fase 
inicial y movería la inflación y 
tasas de interés al alza y el cre-
cimiento a la baja.

Precisó que la mayor afec-
tación sería para la inversión y 
no tanto para el comercio de-
bido a que la inversión es más 
sensible, mientras que gran 
parte del comercio bilateral 
son reexportaciones.

Sería afectada la inversión 
doméstica, siguiendo un poco 
el patrón de la inversión ex-
tranjera, pero también como 
reacción a mayores tasas de 
interés que afectarían la in-
versión y el consumo.

No obstante aclaró que 
para Moody’s es la opción 
menos probable ya que si-
guen confiando en su esce-
nario base: que se logrará un 
acuerdo en la renegociación 
del TLCAN el próximo mes.

“Nos topamos contra el re-
loj y empezamos a evaluar los 
escenarios en caso de que no 
se llegue a un acuerdo a fines 

La inflación modera su ritmo en febrero
A tasa anual subió 
5.45%, informó el 
Instituto Nacional 
de Estadística y 
Geografía
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El ritmo de crecimiento de la 
inflación en México se mo-
deró en la primera mitad de 
febrero al avanzar 0.20 por 
ciento respecto de la quince-
na inmediata anterior, nivel 
menor al esperado por el con-
senso de economistas, por lo 
que la tasa de inflación anual 
se ubicó en 5.45 por ciento, 
informó el Inegi. La inflación 
anual se ubicó por debajo del 
5.55 por ciento observada en 
enero.

El índice de precios subya-
cente registró un incremento 
de 0.30 por ciento quincenal 
y de 4.32 por ciento anual; 
por su parte, el índice de pre-
cios no subyacente retrocedió 
0.06 por ciento, alcanzando 
de este modo una variación 
anual de 8.77 por ciento.

Aunque la inflación se des-
aceleró, aún sigue por arri-
ba de la meta del Banco de 
México de 3 por ciento, con 
una variación de un punto 

El peso mexicano extendió 
sus ganancias el jueves, al 
apreciarse 8 centavos y con-
cluir operaciones en 18.62 
por dólar spot, beneficia-
do por un dato de inflación 
en México un poco mejor a 
lo esperado y la publicación 
de las minutas del Banco del 
México con un sesgo restric-
tivo, así como por una de-
bilidad generalizada de la 
divisa norteamericana fren-
te a las principales monedas 
del mundo.

En ventanillas bancarias 
el dólar se vendió al menu-
deo en 18.95 pesos, 15 cen-
tavos más barato que el 
miércoles y se compró en 
18.15 pesos, en promedio.

La baja del dólar es pro-
ducto de una corrección tras 
días de ganancias que afec-
taron a monedas de econo-
mías emergentes.

La publicación de las Mi-
nutas de las más reciente 
reunión de política moneta-
ria del Banco de México y la 
recuperación de los precios 
del crudo ayudaron al mejor 
desempeño de la moneda.

ÁNIMO EN LA BOLSA
En el mercado bursátil los 
buenos resultados de Mexi-
chem impulsaron los princi-
pales índices.

El S&P/BMV IPC avan-
zó 0.89% hasta las 48 mil 
969.64 unidades. Los títu-
los de Mexichem, ganaron 
7.11%, a 55.13 pesos. 

El FTSE BIVA avan-
zó 0.77%, a 992.23 puntos, 
mientras en Nueva York el 
Nasdaq cayó 0.11%, hasta 
los 7 mil 210.09 puntos; el 
Dow Jones avanzó 0.66%, a 
24 mil 962.48 unidades y el 
S&P 500 repuntó 0.10%, a  
2 mil 703.96 unidades.

 — Con información de Felipe Gazcón 
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La mayoría de los miem-
bros de la Junta de Gobier-
no del Banco de México 
considera que ante los al-
tos niveles de inflación la 
postura monetaria debe 
evitar efectos de segundo 
orden en el proceso de for-
mación de precios, reve-
lan las minutas de su más 
reciente decisión de polí-
tica monetaria, en la cual 
el banco emisor elevó por 
segunda vez consecuti-
va en un cuarto 
de punto su tasa 
de referencia 
interbancaria, 
hasta 7.50 por 
ciento, con el ob-
jetivo de conte-
ner las presiones 
inflacionarias.

El instituto central reite-
ró que ante la presencia de 
riesgos, “de ser necesario la 
política monetaria actuará 
de manera oportuna y fir-
me para el anclaje de las 
expectativas de inflación 
de mediano y largo plazos 
y así lograr la convergencia 
de ésta a su objetivo de 3 
por ciento”.

“Esto apoya nuestra 
expectativa de un alza de 
25 puntos base en abril 
y otra en junio si persis-
ten las condiciones de 

incertidumbre”, resaltaron 
economistas de Banorte 
Ixe.

Entre otros comenta-
rios con el sesgo restrictivo 
destaca el que la mayo-
ría de los miembros coin-
cidieron en que ya no hay 
holgura en la economía. Al 
respecto un miembro en-
fatizó que las condiciones 
cíclicas actuales son un 
factor que puede reducir la 
velocidad de convergencia 
de la inflación al objetivo.

Sobre la inflación, algu-
nos miembros enfatizaron 

que “…no se pue-
de tener certeza 
sobre una ten-
dencia clara a la 
baja, en el corto 
plazo…” y “…aún 
se enfrenta un 
entorno incier-
to con diversos 

factores de riesgo, por lo 
cual la economía podría 
enfrentar presiones infla-
cionarias adicionales en 
los próximos meses…”

La Junta de Gobierno 
advirtió que el balance de 
riesgos para la inflación 
mantiene un sesgo al alza 
en un entorno de alta in-
certidumbre propiciado 
por la renegociación del 
TLCAN, el proceso elec-
toral de nuestro país y la 
presión sobre el tipo de 
cambio.

INFLACIÓN AYUDÓ

PRIMERA MITAD DE FEBRERO 

MINUTAS DE BANXICO

Avanzan el peso y la 
Bolsa sin sobresaltos

Quieren evitar que se 
contaminen precios
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(Puntos al cierre)

         AL TIEMPO
En la Junta de 
Gobierno se dijo que 
no hay certeza de 
una tendencia clara 
de la inflación a 
corto plazo. 

de concretarse ciertos riesgos 
incluso el 3 por ciento se al-
canzaría más adelante.

Economistas de BX+ expli-
caron que las menores pre-
siones cambiarias respecto 
del año pasado han permitido 
que la carestía en las mercan-
cías se modere de forma inin-
terrumpida desde diciembre 
de 2017. A pesar del resultado 
prevén que Banxico elevará 
su tasa en un cuarto de punto 
adicional para anclar las ex-
pectativas inflacionarias.

El reporte del Inegi mostró 
que el transporte aéreo, los 
plátanos y el huevo encabe-
zan la lista de productos que 
más subieron de precio, con 
9.23, 4.88 y 2.69 por ciento, 
respectivamente; la gasoli-
na de bajo octanaje también 
contribuyó a la carestía con 
un alza de 2.55 por ciento y la 
de alto octanaje se elevó 2.06 
por ciento. Los automóviles 
se encarecieron 0.51 por cien-
to y los restaurantes 0.33 por 
ciento.

Entre los productos con 
mayores bajas destacaron el 
jitomate, con 21.72 por ciento; 
la calabacita, con 20.58 por 
ciento y la cebolla, con 15.35 
por ciento. También bajó el 
precio del gas doméstico LP 
2.85 por ciento.

MAYORES INCIDENCIAS
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Jaime Reusche, analista soberano para México de Moody’s,  
aseguró que la firma sigue confiando en que el TLCAN persistirá.  

Nos topamos 
contra el rejoj 
y empezamos 
a evaluar los 
escenarios en 
caso de que no 
se llegue a un 
acuerdo a fines 
de marzo.”

JAIME REUSCHE
ANALISTA SOBERANO 

PARA MÉXICO 
DE LA CALIFICADORA 

MOODY’S

de marzo”, subrayó.

ESCENARIO ALTERNO
Pero Moody’s encontró otra 
posibilidad: que se logre un 
acuerdo pero en una negocia-
ción más prolongada. Éste no 
tendría mucha diferencia con 
el escenario base: se alcanza-
ría un crecimiento de la eco-
nomía mexicana de 2 a 2.5 por 
ciento.

En otras opciones EU po-
dría salirse del TLCAN pero el 
comercio bilateral se mantie-
ne bajo las reglas de la OMC. 
Aquí sí habría un impacto lige-
ro en la economía mexicana y 
se desaceleraría el crecimien-
to a una tasa entre 1 o 1.5 por 
ciento. No se vería mucho 

impacto sobre fundamentos 
mexicanos pero sí riesgo de 
ruido en el horizonte.

En la circunstancia más 
riesgosa EU sale del TLCAN e 
impone barreras al libre co-
mercio de México por medio 
de cuotas y aranceles, lo que 
sí sería tendría efectos para 
México, aunque es menos 
probable.

Matthew Walter analista 
de subsoberanos de Moody’s, 
expuso que en escenario base, 
en el cual se logra un acuerdo 
y que las proyecciones de cre-
cimiento siguen vigentes no 
habría variación en participa-
ciones; se espera crecimiento 
de 8 por ciento este año y se 
mantendrían.

En el caso de la opción de 
estrés se desacelerarían las 
participaciones y el próximo 
año incluso se contraerían, es 
lo que se ha visto en periodos 
de crisis.

Georges Hatcherian, ana-
lista de Banca de la calificado-
ra, expresó que la exposición 
directa del sistema bancario 
mexicano a sectores más ata-
dos al TLCAN está bastante 
limitada. Solamente el 1 por 
ciento de los préstamos de los 
bancos va a la industria au-
tomotriz, el 2 por ciento a la 
agricultura y el 6 por ciento a 
manufactura.

En caso de una cancela-
ción del tratado, crecerían los 
riesgos de activos de los ban-
cos. Se elevaría la mora por un 
aumento en la tasa de interés 
y de la inflación, pero de nin-
guna manera se vislumbra un 
riesgo sistémico, enfatizó.

El principal impacto del fin 
del acuerdo sería menor cre-
cimiento y rentabilidad y más 
morosidad.

porcentual al alza o a la baja. 
El banco postergó su previsión 
y ahora estima que se llegará 
a dicha meta para el primer 

trimestre de 2019, sin embar-
go, funcionarios de la Junta de 
Gobierno de la institución ad-
virtieron hace unos días que 

VENTANILLA
El dólar estadunidense se 
vendió en 18.95 pesos en 
ventanillas bancarias, 15 
centavos menos que el 
miércoles de la semana 
que está por concluir. 
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