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Podria Banxico
despegarsede

laFed: Esquivel

DISPARO EN TASA
DEBONOSENEU

Elrendimiento ce las notas del Tesoro
aplazo de 10 afios escald a 4.00%, nivel
no visto desde junio de 2008./ PAG. 12

Bono del Tesoro de EU a 10 afios
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| PUNTO TERMINAL. Momento de pensar

cuando debe parar el ciclo alcista’, dice

México podria ir analizando un
desacoplamientode la politica mo-
netariade EU, puesel pafs estien
una mejor situacidn paralograr la
convergenciacon la meta de infla-
cidn, asegurd Gerardo Esquivel,
subgobernador del Banxico.
Esto, dijo, porque ambos paises
estdn en fases distintas del ciclo
econdmico, con presiones inflacio-
narias diferentes, y las decisiones
de laFed no serian referencias para

el banco central mexicano.

Sinembargo, analistas consulta-
dos advirtieron que serd muy dificil
que Banxico pueda desligarse.

En el podcast Norte Econdmico
de Banorte, Esquivel dijo que la
razon por la que Banxico podria
hacerlo es porque inicid antes que
la Fed con una postura restrictiva
v la tasa objetivo es ligeramente
mas alta.

—Guillermo Castafiares [ PAG. 4
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Es elincremento gue ha aplicado
Banxicoa latasa de interés desde
juniode 2021 a lafecha.

PUNTOS BASE
EselincrementoguelafFedha
implementado a kos Fondos
Federales. demarzoa lafecha.
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POLITICA MONETARIA

Banxicopuede
considerarun
desacoplede
laFed: Esquivel

Dice subgobernador que México vy EU estan en distintas
fases del ciclo, con diferentes presiones inflacionarias

Senala que una tasa
de interés real de 5%
es adecuada para
cerrar el ciclo de alza

- :
GUILLERMO CASTANARES

jcastan ares@elfinanciero.com.mx

México estd en una mejor situa-
cién paralograr la convergencia
con la meta de inflacién que Esta-
dos Unidos, por lo que se puede ir
considerando un desacoplamiento
de la politica monetarias con ese
pais, considerd Gerardo Esquivel,
subgobernador del Banco de Méxi-
co (Banxico).

Esto, explicé, porque ambos pai-
sesseencuentranen fases distintas
del ciclo econémico con presiones
inflacionarias muydiferentes, por
lo que las decisiones que tome la
Reserva Federal (Fed) no serdn
referencias para el banco central
mexicano.

Ensu participacién enel podcast
‘Norte Econdmico’, de Grupo Finan-
ciero Banorte, el subgobernador in-
dic6 queaestose sumaque Banxico
inicié con una postura restrictiva
antesque laFed, latasaobjetivode
Méxicoesligeramente mas altaque
en Estados Unidosyel pais estd mds
cercadel objetivoinflacionario que
su contraparte en el norte.

Senalé que la mayor economia
del mundo llevé a cabo politicas
fiscales y monetarias muy agresi-
vas que le permitieron regresar a
su nivel de actividad econémica
previoa la pandemiarelativamen-

INFLACION. El funcionario considerd que México tiene mejor perspectiva que EU.

“Creo que podemos “He manifestado
empezar a hablar como un punto de

de un desacople de referencia (de cierre)
nuestras decisiones una tasa de intereés
respectoa EU” realdel 5%”

GERARDO ESQUIVEL/ subgobernador de Banxico |



te pronto, mientras que México
no ha sido capaz de regresar al
nivel de actividad econdmica, lo
que revela que la situacidn es muy
diferente, con presiones inflacio-
narias muy distintas.

Ademds dijo que Banxico ya lo-
grd, adiferenciade la Fed, ponerla
tasaobjetivo de politica monetaria
en una postura que se considera
restrictiva, lo que era necesariopara
el proceso desinflacionario.

“Todoesoimplica, en mi opinidn,
que estamos enuna mejor situacion
para lograr la convergencia noso-
tros, eneste momento, que Estados
Unidos, y por esocreo que podemos
empezar a hablar de un desacople
de nuestras decisiones respecto a
ese pais”, dijo Esquivel.
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Pamela Diaz, economista para
México de BNP Paribas, sefiald que
es improbable que se presente un
rompimiento con la Fed en lo que
resta del afio.

Destacd que el margen de manio-
bra para un posible rompimiento
con la Fed va a estar determinado
porla posibilidad de alcanzar el pico
inflacionario durante el cuarto tri-
mestre del afio.

“Ennuestro escenario base, pre-
vemos que Banxico termine su ciclo
dealzasen la reunidnde diciembre.
Moobstante, nuevassorpresasinfla-
cionarias, ounamayor persistencia
enlainflacidn subyacente, podrian
limitar esta potencial rupturaconla
Fed, aumentando los riesgos deuna
mayor tasa terminal”, dijo.

Para Victor Ceja, economistaen

ANALISTAS DISCREPAN jefe de Valmex, la Junta de Go-
Alrespecto, diversos analistascon-  bierno de Banxico buscard man-
sideraron que es muy di- tener un diferencial de
ficil que Banxico pueda RESTRICTIVA 600 puntos baseentre la
desligarsedelasdecisio- Deacuerdocon  tasade fondeoylatasa
nes que tome la Fed. Esquive, latasa de fondos federales de

Ernesto O'Farrill, pre- realdereferencia  Estados Unidos “De no
sidente de Grupo Bur- seencuentra hacerlo, se corre el riesgo
samétrica, indicdquela end¥, yesun de que los mercados fi-
inflacidnen Méxicoaldn nivelgueya nancieros domésticos, en
nocede, porloqueBanxi-  se considera particular el cambiario
codeberfaseguirenlinea restrictivo. sufran turbulenciainne-

con las decisiones del
banco central estadounidense.

“No lo veo factible; aqui en Mé-
wico la inflacidn subyacente sigue
subiendo, y por eso veo dificil que
se despegue Banxico de la Fed",
subrayd.

Apuntdque no serfasino hasta el
primer trimestre de 2023 cuando se
podria hablar del fin del ciclo de al-
zas, donde prevéque laFed termine
Con una tasacercanaal 5 por ciento,
mientras que Banxico cerrarfacon
el referencial en un nivel histérico
de 11 por ciento.

Afadit ademds que existen ries-
zos si Banxico decide disminuir el
diferencial de tasas {(spread) que
mantiene con la Fed, y el cual ac-
tualmente es de 600 puntos base.

“5i se disminuye el spread ten-
driamos mayor volatilidad cam-
biaria, lo cual no creemos que sea
lo mas recomendable en estos mo-
mentos”, enfatizad.

cesaria”, indied.

PICO DE LA TASA REAL SERA DE5%
Esquivel destacd que actualmen-
te la tasa de interés de referencia
tiene un nivel nominal de 9.25 por
ciento, que se tradiice a una tasa
real de 4 por ciento si se toma en
cuenta la inflacidn esperada para
los siguientes doce meses.

Bajo este contexto, el subgober-
nador de Banxico prevéque cuando
latasadeinterés realllegue al 5 por
ciento se podré poner fin al ciclo
restrictivo.

“He planteado laimportanciade
empezarahablar delatasaterminal
ydetener un puntode referencia, y
he manifestado comoun punto de
referencia una tasa de interés real
del 5 porciento, pues es suficiente-
mente restrictiva como para pensar
que ese es un buen punto de cierre
de este proceso de ajuste”, aseverd
el subgobernador.
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