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Un dificil cierre de ario
para Banco de México

e acuerdo con el consenso de

analistas, Banco de México man-

tendri la tasa de referencia en
7.75 por ciento el resto de 2018. No obs-
tante, considero que la coyuntura que
enfrenta el banco central es muy com-
plicada e incierta, como reflejaron las
minutas de la decisién del 4 de octubre.
En este espacio expondré algunos facto-
res de corto plazo que podrian inclinar a
Banxico a subir la tasa una vez mds este
ano, para cerraren 8.00 por ciento.

(1) La inflacién podria presionarse
mas. La principal preocupacion son los
energéticos y su potencial traspaso al
resto de los precios. En los tiltimos 12
meses, estos subieron 19.1 por ciento,
contribuyendo un tercio (1.7 pp) de la
inflacién anual de 5.2 por ciento. Mas
atn, la SHCP redujo el estimulo fiscal a
la gasolina para el 20 al 26 de octubre
a sumenor nivel del afio. La Secretaria
aseguro que no se reflejara en los precios
pero el riesgo al alza para la inflacién ha
aumentado, lo que sera mas claro con
los datos a publicarse el 8 de noviembre.

(2) Pérdidas del peso mexicano. En lo
que va del mes, nuestra moneda ha per-
dido alrededor de 3.5 por ciento. Ademads
de un entorno externo dificil, temas loca-
les como la consulta sobre el NAICM (25-
28 de octubre) podrian influiren el peso.
Asimismo, la divisa ya registré pérdidas
tras la reduccién de la perspectiva crediti-
cia de Pemex por Fitch el viernes pasado.

(2) Elecciones intermedias en Estados
Unidos. Se llevaran a caboel 6 de no-
viembre y podrian resultar en la pérdida
de la mayoria republicana en la Camara
Baja y/oel Senado. De perder al menos
una de ellas, la aprobacion del nuevo tra-
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tado comercial (T-MEC) podria compli-
carse. Los demdcratas podrian detenerlo
al no estar convencidos de algunas de las
medidas acordadas y al considerarlo un
triunfo politico de Trump. Si se retrasa
mas, México continuaria expuesto a po-
sibles tarifas adicionales v Trump podria
amenazar de nuevo con una salida del
TLCAN para ejercer presion. A pesar de
ser poco probables, estos escenarios no
son del todo descartables.

El resultado de estos eventos podria
resultar en un par de decisiones muy re-
tadoras para Banxico. En mi opinion, la
autoridad monetaria subira la tasa de re-
ferencia una vez mas este aho, confiando
en que mantendrd una postura prudente
y responsable para reforzar laestabili-
dad econdmica y financiera sobre todo en
caso de sorpresas negativas adicionales.
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*Las opiniones gue se expresan en esta columnanonecesaria-
mente coinciden con lasdel Grupo Financiero Banorte, por lo
que sonresponsabilidad exclusivadel autor.



