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de inflacion a la meta
» Cuando se comience a quitar el subsidio a lo
gasolina, es probable que no se vea en forma
directa de la caida de precios infernacionales
de la gasolina
Yolanda Mordles ne una de las 23 mas altas. el ajuste se evaluara o va no nitud mas topada, agrego.
ymorales@eleconomista. mx La entrevistada pone de sera de la misma magnitud, Como se recordara, los
relieve que tras el dato de in- quiere decir que hay un poco dos incrementos de tasa mas
Como una parte de la con- flacion de julio de Estados de tolerancia a la inflacion. recientes, de junio y agos-

tencion inflacionaria en Mé-
Xico se ha materializado por
los subsidios a los energeti-
oS, se puede anticipar que
la convergencia con el obje-
tivo de inflacion tomara mas
tiempo, advirtio la econo-
mista para Mexico de BNP
Paribas, Pamela Diaz Loubet.

Es muy probable que
cuando el gobierno comien-

ce a quitar el subsidio a la ga-
solina, no veamos en forma
directa la transmision de la
calda de precios internacio-
nales de la gasolina. O sea se-
ra mas lenta la convergencia
de los precios, consigno.
Entrevistada por El Eco-
nomista, puso de relieve que

en Estados Unidos la conver-
gencia de la inflacion con el

objetivo se dara una vez que
se materialice la salida de la
inflacion de energéticos.

El subgobernador de Ban-
co de Mexico, Jonathan Hea-
th ha reconocido que sin el
subsidio de la gasolina, 1a in-
flacion se encontraria hoy en
doble digito, cerca del 11 por
clento.

Segun la OCDE, Mexico
tiene la inflacion de energe-

ticos mas baja de los 38 pai-
ses miembros de 1a entidad,
mientras Estados Unidos tie-

Unidos, “vemos cierto des-
canso en las expectativas de

inflacion”. La variacion re-
portada en julio se ubico en

8.5% anual, con lo que mos-
tro una disminucion de 0.6
por ciento. Esta moderacion
estuvo dirigida por la caida
de los precios de productos
energeticos, especialmente
la gasolina.

Romper ciclos con Fed
La experta considero que, al

menos en este momento del
ciclo, Banxico tiene la inten-

cion de seguir a la Fed. Pe-
1o estimo que va a llegar un
punto en que se rompa esta
correlacion.

La especialista explico
que cuando Banxico elevo

sus pronosticos de inflacion
y modero al mismo tiempo
su forward guidance, impli-
citamente cambio el foco de
su atencion de la inflacion,
hacia las decisiones de la Fed.
Sugiere que seguira a la
Fed o seramas tolerante hasta
cierto punto con lecturas de
inflacion un poco mas altas.

Recordemos que detras de
lo que publica con estimados

de inflacion, hay una trayec-
toria de tasas de referencia
implicita. Y si nos dicen que

Y sin embargo... es
restrictiva

La politica monetaria del
Banco de Mexico se encuen-
tra en terreno restrictivo aun
tras haber topado implicita-
mente los aumentos de la ta-
sa que vienen, advirtio.

Al evaluar las tasas en ter-
minos reales, estamos sobre-
pasando el rango alto de la
tasa neutral, que es 3% vy con
el nuevo incremento que im-

pulso desde el jueves la Jun-
ta de Gobierno, la tasa real

se ubico en 3.8 por ciento, es
decir, esta en una fase res-
trictiva, argumento.

Refirio el ultimo parra-
fo del anuncio monetario
cuando Banxico llevo la tasa
a 8.50%, donde dice que “la
Junta de Gobierno valorara la
magnitud de los ajustes al al-

za en la tasa de referencia de
Sus proximas reuniones de

acuerdo con las circunstan-
cias prevalecientes”.

El lenguaje del comunica-
do es restrictivo porque sigue
diciendo que mantendra la
tasa en la fase restrictiva. Pe-
o nos dice que evaluara en
que magnitud lo hara. Indica
que vienen mas alzas, pero se
infiere que a un ritmo y mag-

to, fueron de 75 puntos ca-
dauno, que son los mas am-
plios aplicados por el banco
central desde el 2008, cuan-
do comenzo a utilizar 1a tasa
de referencia a un dia como
objetivo.
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ESTIMAN

el nivel en que
astiman estaria

a inflacién sin
no existieran los
estimulos a los
precios de las
gasolingas.

3.8%

ES EL

nivel real de la
tasa de referen-
cia del Banco
de México.

Se espe-

ra que la Fed
sea mas to-
lerante hasta

cierto punto
con lecturas
de inflacién

un POCco MAs
altas.

Hoja 1 de 1




