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Banxico tiene margen para seguir
abaratando el precio del dinero

Los economistas estiman que la baja inflacion le permitira recortar la tasa de interés mas veces
este afno.
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Este jueves, el Banco de México (Banxico) dara a conocer su nueva decisiéon de politica monetaria en la que se
espera que reduzca a 5.5% su tasa de interés (desde el 6% actual), sin embargo, analistas consideran que la
entidad liderada por Alejandro Diaz de Le6n atin tiene margen para seguir abaratando mas el dinero.

"Dado el mandato monetario uniobjetivo, la tasa de interés en México esta limitada para llegar a niveles
incluso por abajo de 2%. Si Banxico tuviera mandato dual, entonces podria usar la tasa de interés a niveles
cercanos a cero en aras de apoyar a la economia en tiempos de crisis. Desafortunadamente ese mandato dual
no existe", aseguroé en entrevista Alfredo Coutifno, director para América Latina de Moody's Analytics.

El consenso de analistas refiere que la tasa de interés podria cerrar el afio en niveles de 4.5% mientras que
analistas de BBVA México esperan que descienda a 3%, un nivel no visto desde mediados de 2014.

"Considerando que la inflacion subyacente hasta abril alin presenta resistencia a caer aceleradamente, lo cual
indica que la demanda agregada no se ha desacelerado a la misma velocidad que la oferta y que el tipo de
cambio ejerce ya un efecto importante sobre los bienes comerciables, creo que la tasa de interés tiene espacio
para terminar el afio en alrededor de 4.50%", estimé el experto de Moody's.
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Fuente: Banco de México (Banxica).

Actualmente la inflacion subyecente se encuentra en 3.5% y de acuerdo con Coutifio es poco probable que baje
de 3% este 2020.

México tiene una tasa por encima de la que tienen sus pares en América Latina, y Coutifio asegura que una de
las ventajas es que se permite moderar la depreciaciéon cambiaria y con ello disminuir el efecto cambiario sobre
la inflacion, ademas de reducir el riesgo de salidas de capital abruptas que ponga en peligro la estabilidad
financiera del pais.



"Evitar que las reservas internacionales se drenen permite preservar el seguro de convertibilidad del peso y se
reduce el riesgo de una crisis de liquidez e impago", anadio.

Gabriela Siller, directora de Anéalisis Econémico-Financiero de Banco Base, también consider6 que otra de las
ventajas de una tasa de interés como la de México es que se atraen capitales del exterior que a su vez logran
una apreciacion del peso. "Sin embargo eso representa un arma de doble filo porque esos capitales representan
capitales golondrinos y pueden salir rapidamente ante un evento que no tenga que ver con México pero que si
genere miedo", puntualiz6 la especialista.

Para Coutino una desventaja es que la politica monetaria queda maniatada para utilizarse como instrumento
de apoyo a la economia, precisamente porque el margen para reducir el costo del crédito (tasa de interés) esta
limitado.
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Fuente: Bancos centrales.

Si bien México tiene una de las tasas més altas en Latinoamérica hay que considerar cuestiones como el hecho
de que no todos los bancos centrales de la regién son autbnomos ni tienen el mismo riesgo crediticio.

"El Banco Central de Brasil no tiene la independencia que tiene Banco de México y eso puede explicar un poco
las divergencias de la politica monetaria y también el hecho de que México es una economia méas abierta que
estos paises y es méas sensible a movimientos en el tipo de cambio por inflacion", explicé Alejandro Saldana,
economista en jefe de Grupo Financiero Ve por Mas (Bx+).

El experto aniadi6 que Brasil, que a diferencia de México, es una economia cerrada y tiene una calificacion
crediticia por debajo de la mexicana.

En el caso de Chile, afiadi6 Saldana, deberia estar enfrentando una baja inflacion, pero el pais sudamericano
tiene una calificacion crediticia superior a la de México. Las tasas de interés también reflejan el nivel de riesgo
del pais. Un claro ejemplo, es Argentina que tiene problemas en las finanzas publicas.

"Los ultimos anos ha caido incluso en impagos y ha generado una fuerte salida de capitales y el riesgo es
elevadisimo, por eso se tiene que justificar tasas de interés elevado", dijo el economista en jefe de Ve Por Mas.

Banco de México recorto6 el 21 de abril su tasa de referencia en 50 puntos base a 6% en una decision fuera de
calendario y dicté medidas adicionales de apoyo para proveer liquidez al sistema financiero. Banxico ya habia
recortado anticipadamente la tasa clave, también en 50 puntos base, el 20 de marzo.



