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bajo tasasy Luis MIGUEL GoNzALEz

el peso aguanto, pero
no sera suficiente

Caja fuerte

LUIS MIGUEL GONZALEZ

Banxicg bajo tasas y el
peso aguanto, pero no
sera suficiente

Mantener bajo la lupa desempefio de mercados, necesario.

1[Bancd de Méxicd bajo tasas y no
paso nada: el peso aguanto el ti-
po e incluso gano un poco de te-
rreno frente al dolar. Esto impor-
taporque habia dudas sobre como
reaccionarian los mercados ante una reduc-
cion del premio que paga México. Elhecho es
que, al final del dfa, el peso recuperd 12 centa-
vosrespecto a sunivel del cierre del miércoles.

La reaccion de los mercados ante la deci-
sion del Banxicd es una excelente noticia en
una semana marcada por el nerviosismo y
los malos augurios. Le da la razon, por el mo-
mento, al subgobernador Gerardo Esquivel
que ha sido el principal promotor de la baja
en las tasas en la Junta de Gobierno.

¢Por el momento, por qué regatear méri-
tos aEsquivel ? 24 horas no son suficientes pa-
rallegar a una conclusioén definitiva. Es nece-
sario mantener bajo1a lupa por unos dias mas
el desempefio de los mercados. Vivimos dias
enrarecidos, cualquier ventarron puede traer
nubes que provocan una tormenta. Adicio-
nalmente, tendremos que ver cudl es el im-
pactodelabaja de lastasas en otras variables:
¢serelajard la inflacién?, ;servird para levan-
tar el PIB, aunque sea un poco mas?

La verdad es que sabemos parcialmente la
respuesta: una baja de 0.25% es apenas una
cucharadita. No es suficiente para activar la
inversion o el consumo, en primer lugar por-
que los movimientos de las tasas de interés
no se manifiestan en la economia inmediata-
mente y dependen de las decisiones que to-
men los[bancos. Ademads, hay que tomar en
cuenta que la tasa de referencia sigue sien-
do muy alta, comparada con la inflacién que
es de 3.78% y también puesta frente a la que
ofrece la Reserva Federal de Estados Unidos,
2.00 por ciento.

Entonces, ¢por qué echar las campanas al
vuelo? La decision delBancd de Méxicd rom-
pe una racha de cinco afios y dos meses sin
bajar las tasas. La ultima vez que lo hizo fue
en junio del 2014, cuando las coloco en 3.00.
Desde finales del 2015, el costo del dinero se
fue para arriba y llego6 hasta 8.25. Las alzas
sirvieron para domesticar una inflaciéon que
se salié de control con €l gasolinazo de di-
ciembre del 2016 y, después, para mantener
la capacidad de atraccion de capitales y asi
sostener el tipo de cambio.

Si esta baja en las tasas no es suficiente
para reactivar la economia, entonces, ;qué
falta? Para empezar mas recortes en la ta-
sa. Adicionalmente, debemos reconocer que
muchos factores estan inhibiendo la inver-
sion y el consumo: la debilidad del mercado
laboral formal; los ajustes a la baja en los pro-
nosticos de crecimiento economico para Mé-
xico; el subejercicio de gasto publico (que se
supone ya termino) y la molestia o descon-
cierto del sector empresarial ante algunas de-
cisiones del gobierno. En el exterior, pesala
falta de aprobacion del Tratado de Libre Co-
mercio 2.0 en el Congreso de Estados Unidos;
las medidas proteccionistas de Donald Trump
contra algunos sectores y la tension comer -
cial entre Estados Unidos y China.

Incertidumbre. Todos estos factores con-
tribuyen a mantener un escenario donde la
incertidumbre estd tan presente que casise
puede tocar con la mano. Se expresa en las
cifras de confianza del consumidor que ya
estdn en niveles “terrestres”, luego de ha-
ber dado un brinco hasta la luna, después
del triunfo de Lopez Obrador. Se manifiesta,
ademds, en la caidade lainversion. Labajade
tasas ayuda, pero no essuficiente.
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