Atractivo, aun recortando

Restriccion seguira por
los riesgos domesticos,
coinciden analistas

® |as préximas decisiones de politica monetaria se tomardn con
base en factores internos como la inflacion
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1 eliminar la referencia a la Re-
Aserva Federal de Estados Uni-

dos del comunicado del anun-
cio monetario, el Banco de México
(Banxico) dejo abierta la posibilidad
a mds recortes aun si el banco cen-
tral de Estados Unidos no realiza ajus-
te alguno, advierten analistas de Gold-
man Sachs, Credit Suisse y Pantheon
Macroeconomics.

“Las autoridades (de Banco de Mé-
xico) se encuentran claramente mds
preocupadas por riesgos a la baja en
crecimiento y menos preocupados por
lainflacion, por tanto, prevalece el len-
guaje dovish para el corto plazo”, asen-
to desde Londres Andrés Abadia, eco-
nomista senior para Ameérica Latina en
Pantheon Macroeconomics.

La inflacién general se mantuvo es-
table en octubre en torno al objetivo de
3% del banco central.

De hecho, en la guia de futuros mo-
vimientos, contenida en el comuni-
cado, la Junta de Gobierno del Banxi-
co destaco que centrard sus proximas
decisiones en factores internos “y si
se eleva considerablemente la incerti-
dumbre que enfrenta la economia”.

“La referencia a la politica mone-
taria en Estados Unidos habia estado
presente en los comunicados de politi-
camonetaria del Banco de México des-
de octubre del 2013”, matizo el econo-
mista en jefe para América Latina de
Credit Suisse, Alonso Cervera.

Con €l concuerda el economista pa-
ra América Latina en Goldman Sa-
chs, Alberto Ramos, quien desde Wall
Street considerd que al eliminar la ci-
tada referencia, “la Junta de Gobierno
estd lista para validar un mayor dife-
rencial de tasas de interés entre Méxi-
coy Estados Unidos ante los riesgos al
alza paralas perspectivas de inflacion y
el crecimiento”.

No relaja

También desde Nueva York, el econo-
mista en jefe para México y Colom-
bia de BNP Paribas, Joel Virgen, sostu-
Vo que pese a tratarse del tercer recorte
consecutivo en la tasa, ésta se mantie-
ne en una posicion restrictiva. El mis-
mo Banco de México ha precisado que
una tasa de politica monetaria neu-
tral serfade 5.5%, de manera que cual-
quier nivel superior se reconoce como
restrictivo.

“Las tasas siguen siendo restrictivas,
de tal forma que siguen atendiendo los
riesgos que persisten en inflacion, pe-
ro al mismo tiempo reconocen el de-
terioro claro que ha tenido la actividad

econdmica y la estabilidad financiera”,
destaco.

El rédito que ha quedado tras este
recorte, de 7.50%, es el cuarto mds al-
tode los emergentes, tras los de Argen-
tina, Turquia, Egipto y Ucrania. Y es
también el mas alto que pagan los emi-
sores con una calificacion tres niveles
arriba de grado de inversién como lade
México en Standard and Poor’s (S&P),
por ejemplo, que es “BBB+”.

Mantiene atractivo

El senior portafolio manager en Mer-
cados Emergentes de Deuda del banco
de inversiéon Neuberger Berman, Ram
Bala Chandran, aseguré que México
mantiene su atractivo por su alto ren-
dimiento y fortaleza fiscal.

El economista de BNP Paribas coin-
cidi6 y precisé que un portafolio de in-
version se mantiene diversificado, y al
verlo en un contexto mundial, México
no es el inico emergente con riesgos a
la bajay, en cambio, mantiene un re-
torno atractivo.

El mundo presenta un ciclo de ba-
jas tasas de interés; en algunos paises
los recortes han originado tasas reales
negativas.

México se ve mucho mejor que los
demas emergentes de América Latina,
asegurd. El rendimiento seguird siendo
muy atractivo incluso si continua re-
cortando gradualmente hasta 6%, co-
mo estimamos de aqui al 2020, refirio.

Tan solo ahora, entre los emisores
emergentes pares en calificacion so-
berana, como son Polonia y Tailan-
dia, que tienen tasas reales negativas,
México destaca porque ofrece 4.5% de
rendimiento descontando inflacion.

La tasa de interés real de México es
también positiva si se compara con la
que otorgan las economias de América:
Chile ofrece tasas reales negativas de
0.9%; Pert, una tasareal de 0.7% y SO-
lo Argentina le rebasa, con una tasa real
de 9.6%, y nominal de 63.1 por ciento.

“Los inversionistas consideran que
el crecimiento de México deberia ace-
lerarse, pero por ahora lo vemos mejor,
incluso que China, pues aquel pais en-
frenta mds incertidumbre por la ten-
sién comercial con Estados Unidos”,
sostuvo Bala Chandran.

En las tasas de interés se
reconoce el deterioro claro
que ha tenido la actividad

econémica y la estabilidad
financiera, destaca el
comunicado del Banco de
México.
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