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Prevision. La inflacion se mantendra por
encima de las expectativas del mercado

Lapersistencia de las presionesin-
flacionarias a nivel global no dejard
espacio alosbancos centrales para
recortar sus tasas de interés este
afo, asegurd Fitch Ratings.
Deacuerdoconla calificadora, las
respuestas de los bancos centrales
son dificiles de predecir, especial-
mente ante el clima politico volatil,
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Politicarestrictiva. ~nalistas de
Oxford Economics, prevén gque
a pesar de gue la mayoria de las
SConamias en America Latina
va tocaron su pico’ de inflacion,
siguen las presionas, sobre todo
en los indices subwacentes.

AJUSTES PENDIENTES

150

A esto se suma que los mercados
laborales aiin podrian permanecer
inesperadamente resistentes, mien-
trasque el regreso del consumidor
chino a la economia global podria
desencadenar una renovacion de
la presidn al alza de los precios de
las materias primas.

—Cristian Téllez [ PAG. 4

Niveles elevados. Consideraron
que la baja en el indice inflacio-
nario serd gradual, por lo gue
seguird alta por algun tiempo.

Cautela. Er su opinidn, o3 ban-
cos centrales de laregion actua-
rancon cautela en los recortas de
tasas enlos siquientes trimestras.
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PUNTOS BASE

De aumento acumulado en el
afo, estima Fitch Ratings para la
tasa del Banco Central Europeo.

PUNTOS BASE

Estima el mercado de futuros, de
incrementos adicionales para la
tasa de interés de la Fed.

NACIONAL



CICLO ALCISTA

Bancos centrales, sin
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espaciopararecortar
tasas esteano: Fitch

Analistas preven que
en Mexico el nivel de
referencia comenzaria
a bajar a fines de ano

CRISTIAN TELLEZ
cleflez@elfinanciera.com.mx

La persistencia de las presiones in-
flacionarias a nivel global no dejard
espacio alos bancos centrales para
recortar su tasa de interés de refe-
renciaenel presente afio, considerd
Fitch Ratings.

Paralacalificadora, las respues-
tas de los bancos centrales son di-
ficiles de predecir, especialmente
dado el clima politicovoldtil. Aesto
sesumaque los mercadoslaborales
alin podrian permanecer inespera-
damente resistentes, mientras que
el regreso del consumidor chino a
la economia global podria desenca-
denarunarenovacidnde la presién
al alzade los precios de lasmaterias
primas, lo que provocaria un esce-
nario de tasas mas altas por mds
tiempo y recesiones mads profundas
o mas prolongadas.

Lafirmaindicd que lainflacidn
se mantiene por encima de las
expectativas del consenso, lo que
anula la probabilidad de un giro
de la politica monetaria. “Esto exa-
cerbalas presiones macroecondmi-
cas y politicas de mayores costos
de vida, mayores costos de capital
y tensiones entre las politicas mo-
netarias yecondmicas, todolo cual
elevaria los riesgos de recesiones

mas profundas y recuperaciones
retrasadas”, advirtid.

Analistas consultados sefialaron
queincluso, los recortes enlastasas
de interés de algunos bancos cen-
trales podrian ocurrirhasta 2025.

Para México, estimaron que el
recorte podria llegar hasta finales
delafio en cursoo iniciodel siguien-
tedebido aque los resultados del in-
dice de precios fueron mds altosen
eneroalos que esperaba el mercado
vy las presiones en el componente
subyacente contindan.

AVIZORAN MAS ALZAS

Ernesto O°Farril, presidente de
Grupo Bursamétrica indicd que
los bancos centrales tendrdn que
seguiraumentando las tasas, yaque
todavia hay riesgos latentes de que
lainflacidn general, la subyacente
y al productor vuelvan a repuntar
este afio.

Agregdque enlugardever recor-
te de tasas de interés, es necesario
seguir subiéndola; “el riesgo inmi-
nenteesquelainflacidn vuelvaa su-
bir, tantoen los datos inflacionarios
general, subyacente y al productor™,

Debido a lo anterior, el experto
considerd que los recortes de latasa
de interds a nivel global tendrian
que ocurrir hastael préximoafioe
inclusive hasta el 2025.

“A pesar de que la inflacion ya
tocd un punto maximo el afio pa-
sado en la mayor{a de los paises,
como en México, y pareciera que
comenzard a moderarse en tér-
minos anuales, el mensaje es que

todavia estin lejos de concluir esta
lucha®, enfatizé James Salazar, sub-
director de andlisis de CI Banco. “En
un determinado momento que se
alcanzara el nivel maximo de in-
crementos de tasas continuard una
pausa a mediados que prevemos
que sea a mediados de este afio v
dependerd de la tendencia en los
niveles inflacionarios™.

Y en este sentido, explicd que
la mayoria de los bancos centrales
tendrédn el plan que en este 2023
no estarian bajandotasas, si noque
posiblemente serd hasta el 2024.

TASA DE BANXICO, HASTA EM 12.5%
Para analistas de Wells Fargo, los
mercados emergentes fueron los
primeros en endurecer la politica
monetaria por loque seran los pri-
meros eniniclar ciclos de relajacidn,
perono todos tendrdn el margen
parahacerlo este afio.

De acuerdo con sus
prondsticos, los bancos
centrales de China, Chi-
le, Brasil, México, Indo-
nesia y Perii cuentan con
un espacio de politica
monetaria adecuado y es
probable que brinden la
flexibilizacidn mds agre-
sivaen 2023.

Para Jonathan Heath, subgo-
bernador del Banco de México, la
tasade interés terminal en México
se ubicard entre 11.25 por cientoa
11.75 por ciento.

Por su parte, Gerardo Copcea,
director de andlisis Met Andlisis,

Presiones inflacionarias anulan la posibilidad de un giro en la politica monetaria, dice



estimaque la tasa terminal serd de
entre 11.25 por ciento a 11.50 por
ciento. “Conlaexpectativade que el
{ndice de precios comenzard a des-
cendery finalizard el afio cercadel
5 por ciento, estarfamos cercade la
tasa objetivo del Banco de México,
esto le podria dar la oportunidad
de recortar el referencial
ytambiéndesligarse dela
Reserva Federal”, matizd,
O'Farrill prevé que el
Banco de México conti-
nuard elevando la tasade
interés a niveles de entre
11.5y12.5 por ciento, para
empezar areducitdasal fi-

nal de afio.

Analistas de CIAL Insights afir-
maron que ante una inflacién atin
muy elevada, “Banxico tendrd que
seguir subiendosutasa de referen-
cia, posiblemente a 11.25 porciento
en marzoy hasta 11.50 por ciento
enmayo”.

RIESGOS

Para Fitch, uno
de los peligros
para la inflacion
globales el
gasto de los
consumidores
chinos.
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No hay condiciones

Las presiones en |3 inflacian se mantiensn como &l principal obstaculo
pdEra comenzar una tendencia de baja en las tasas de politica monetaria
de los principales bancos centrales.

Decisiones de politica monetaria
® Alza acumulada en el actual ciclo alcista, en puntos base
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