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Esperan indicadores

Peso se 
aprecia luego 
de decisión 
del Banxico 

José antonio rivera 
jose.rivera@eleconomista.mx 

La moneda mexicana concluyó las 
operaciones de este jueves con ga-
nancias frente al dólar. El tipo de 
cambio peso- dólar terminó la se-
sión en 22.2300 unidades por billete 
verde frente desde 22.3390 unidades 
por dólar del miércoles, con datos del 
Banco de México (Banxico). Eso re-
presentó una apreciación para el peso 
de 10.90 centavos o 0.49 por ciento. 

Ayer, el Banxico dio a conocer su 
decisión de política monetaria, con 
un recorte a su tasa referencial de 50 
puntos base, con lo que se ubicó en 
4.50%, en línea con lo esperado por 
analistas. La debilidad del billete ver-
de  a nivel mundial también influyó 
en la jornada. 

“El peso se mantiene consolida-
do alrededor de 22.3000 unidades, 
incluso cuando el banco central bajó 
la tasa de interés en 0.50%”, destacó 
en una nota para medios Alexander 
Londoño, analista de mercados para 
ActivTrades. 

Por su parte, Gabriela Siller, direc-
tora de Análisis de la firma Banco Ba-
se, destacó que los participantes del 
mercado cambiario se mantienen a 
la espera de indicadores económicos 
relevantes o noticias que den una di-
rección más clara al tipo de cambio. 

Esperan estímulos 
La espera por la aprobación del pa-
quete de estímulos para la economía 
en Estados Unidos llevó al dólar a te-
rreno negativo contra sus principales 
cruces. Ante las divisas de la región, 
su desempeño fue mixto, con el real 
brasileño a la cabeza en los avances. 

El Índice Dólar, que mide la forta-
leza de la divisa estadounidense con-
tra una canasta de seis monedas de 
referencia, registraba un retroceso 
de 0.10% a 93.35 unidades.   

El real brasileño también se apre-
cióy avanzó frente al dólar 1.56%, a 
5.3675 reales.

La debilidad del dólar influyó en 
el  desempeño del tipo de cambio.    
foto: shutterstock

En las últimas quincenas ha repuntado

Inflación al alza redujo 
espacio para más 
recortes: analistas
 •El índice subyacente, referencia para la política 

monetaria, es el que presiona; no se anticipa que baje 
Yolanda Morales

ymorales@eleconomista.com.mx

C on la decisión de llevar la ta-
sa de fondeo a niveles no vistos 
desde el 2016, de 4.50%, y un 

comunicado más duro en el lenguaje, 
la Junta de Gobierno envía dos mensa-
jes al mercado: la inflación al alza re-
duce el espacio a más flexibilización de 
la política monetaria y la economía ne-
cesita ahora una intervención decidida 
del banco central.

Así es como lo ve el director pa-
ra América Latina de la consultoría 
Moody´s Analytics, Alfredo Coutiño.

“El argumento principal de la Junta 
de Gobierno es que se ha llegado al lí-
mite. La inflación general va a subir y 
bajar, como consecuencia de los efec-
tos de la pandemia. Pero esa no es la re-
ferencia de la Junta. La que está empu-
jando es la subyacente, y no se anticipa 
un choque extraordinario en el siste-
ma de formación de precios que per-
mita anticipar que bajará a 3% el obje-
tivo”, subrayó.

La inflación subyacente es la que 
capta el impacto en precios de la de-
preciación cambiaria y sobre ella no 
tiene influencia la política monetaria, 
y menos, con el exceso de liquidez que 
ha bombardeado Banco de México a la 
economía y que seguirá presionando al 
consumo, argumentó. El índice sub-
yacente ya tocó máximos de más de 
un año y sigue mostrando divergencias 
al interior, como alza en mercancías y 
desaceleración en servicios.

 En este contexto, Coutiño conside-
ró que éste será el último recorte en la 
tasa de fondeo que aplicará el Banco de 
México.

Con él concuerda  el economista en 
jefe para México y Canadá de Bank of 
America Securities, Carlos Capistrán, 
quien tampoco espera nuevos recortes 
en la tasa para el resto del año.

La Junta de Gobierno advirtió que no 
volverá a pasar por alto el impacto de la 
pandemia en la inflación, consideró el 
estratega.

“La política monetaria se mantie-
ne expansiva, pero con la inflación por 
encima de la meta y con claros indicios 
de seguir presionada al alza, será difícil 
que el Banco de México se anime a ha-
cer más recortes”, dijo en un análisis.

Con las elecciones de Estados Uni-

dos, a realizarse en el segundo semes-
tre, y el virus aún latente en el país, 
creemos que el banco mantendrá la ta-
sa en 4.50% o no muy lejos de este ni-
vel en lo que resta del año, asumiendo 
el impacto que tendrá este entorno en 
el peso mexicano”.

Pero puede recortar más
Desde Nueva York, el economista para 
América Latina de Goldman Sachs, Al-
berto Ramos  advierte “un tono ligera-
mente más agresivo de la Junta de Go-
bierno de cara al futuro.

“El hecho de que haya un voto en 
contra del tamaño del recorte, promo-
viendo un ajuste de 25 puntos, subraya 
que no serán sencillas las decisiones ha-
cia delante y que el ritmo de relajamien-
to será más lento”, consignó el estratega.

Para el economista, el Banco de Mé-
xico ha sido muy conservador “y es 
comprensible dada la mayor incerti-
dumbre y una serie de riesgos internos y 
externos persistentes para la inflación”.

A diferencia de los otros analistas, el 
estratega considera que la Junta de Go-
bierno aún tiene espacio para conti-
nuar recortando la tasa objetivo y aún 
así ejecutar una política conservadora.

Desde su perspectiva, la Junta po-
dría llevar la tasa a 4% en lo que res-
ta del año, y aún tendría margen para 
recortar hasta 3.75% en el primer tri-
mestre del 2021.

“Esto aún preservaría el atractivo del 
mercado en el diferencial de tasas con 
Estados Unidos”, comentó.

Atractivo que ya perdió
El experto de Moody´s Analytics des-
cartó que el hecho de tener aún la sexta 
tasa más alta entre los emergentes, sea 
relevante para la decisión monetaria. 
Hoy Brasil, con todo y su tasa de 2%, 
es mucho más atractivo para el inver-
sionista que México, advirtió Coutiño.

“Ciertamente hay una relación em-
pírica entre bajar la tasa y que se pre-
sente una salida de capitales que afecte 
al tipo de cambio y éste a la inflación. Y 
al continuar bajando la tasa cuando la 
economía es más vulnerable que otros 
mercados de Latinoamérica convierte  
a México en menos atractivo”.

A todos nos queda claro que el Banco 
de México tiene un objetivo único, que 
es la inflación y tiene quincenas repun-
tando, finalizó.

La inflación subyacente es la que capta el impacto en precios 
de la depreciación cambiaria y sobre ella no tiene influencia la 
política monetaria.

10.90
centavos
se apreció el peso 
frente al dólar 
durante la jornada.

22.23
pesos
por cada dólar se 
pagaron ayer al 
cierre de la sesión.

de volatilidad. A su vez, las tasas de in-
terés de valores gubernamentales pre-
sentaron disminuciones a lo largo de la 
curva de rendimientos.

Depreciación pegaría a 
inflación
En el anuncio monetario de agosto, 
que mostró el décimo recorte a la ta-
sa en 12 meses, resaltaron que ven tres 
riesgos a la alza para la inflación: episo-
dios adicionales de depreciación del ti-
po de cambio; mayor persistencia en la 
inflación subyacente así como proble-
mas logísticos y de suministro de algu-
nos bienes y servicios, y mayores cos-
tos asociados a la adopción de medidas 
sanitarias.

También evidenciaron tres riesgos a la 
baja para la inflación, que son: un mayor 
efecto al previsto de la ampliación de la 
brecha negativa del producto, menores 
presiones inflacionarias a nivel global y 
que las medidas de distanciamiento re-
duzcan la demanda de ciertos servicios.

Evidenciaron que entre junio y julio 
se presentó un aumento en los precios 
de los energéticos así como una recom-
posición en la inflación subyacente, dis-
minuyendo la de servicios y acelerán-
dose la de las mercancías con elevadas 
variaciones anuales en los alimentos.

“Estos ajustes están asociados en 
parte a la pandemia y propiciaron un 
aumento en las expectativas para la in-
flación general para el cierre del 2020 
mientras que las de mediano y largo 
plazo han mantenido relativamente es-
tables, aunque en niveles superiores a la 
meta de 3 por ciento”.

Recorta 375 puntos en 12 
meses
Con esta decisión, la Junta de Gobierno 
completó una reducción de 375 puntos 
base en la tasa en exactamente un año, 
al llevarla desde 8.25 a 4.50% de hoy.

Con el movimiento,  México se que-
da como el país que ofrece el sexto ren-
dimiento más altos entre los mercados 
emergentes, y otorga el mayor premio 
a los inversionistas entre las econo-
mías BRIC o sus pares de calificación en 
América Latina.

El economista para América Latina en 
Goldman Sachs, Alberto Ramos, advir-
tió desde junio, cuando la tasa llegó a 5% 
que se acercaba a un terreno neutral.

Claramente, las condiciones de la 
economía y la irrupción del Covid-19, 
han orillado al banco central a dejar 
atrás la restricción monetaria, asentó.

El Director de Análisis Macroeconó-
mico en la consultoría Wealth Manea-
gement Advisors México, Juan Carlos 
Morales, advirtió que la tendencia alcis-
ta de la inflación y en particular la pre-
sión de la subyacente, está orillando al 
Banco de México a privilegiar de nue-
vo su objetivo y desplazar el apoyo que 
sí ha otorgado a la economía recortan-
do la tasa.

La minuta de esta reunión mone-
taria, donde divulgarán el nombre del 
miembro de la Junta que voto a favor de 
un recorte de 15 puntos base, estará dis-
ponible el 27 de agosto.

Restan aún tres anuncios moneta-
rios más programados bajo calendario 
en septiembre, noviembre y diciembre.


