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Banxico,
;vendedo
de ilusiones?

con las E4888 es franca-
mente atrevida, por no

decir peligrosa, camina en
gran parte a contraflujo de lo
que pueda hacer la _
en un futuro cercano

y del mercado de treasuries.

En diciembre, un subgo-
bernador cantd a los cuatro
vientos que 2020 cerraba con
una inflacién general de 315
por ciento, pero no aclaré
que se lograria gracias a fac-
tores coyunturales como un
Buen Fin superlargo y la cai-
da extraordinaria del precio
en frutas y verduras.

Tampoco menciond que
lainflacion subyacente estaba
en 3.80 por ciento.

Mais tarde (hace una se-
mana), Bafi%ico bajo su tasa
de referencia a 4 por ciento,
con unanimidad y todo, al
parecer el ala ortodoxa ya
entrego la plaza. -

Las inflaciones de di-
ciembre y de enero han sido
bastante mds altas de lo espe-
rado y la subyacente subi6 a
3.84 por ciento.

Y no sélo eso, después
paso algo insélito, bueno, yo
no lo habia visto desde que
BafXied es auténomo, otro
subgobernador en entrevis-
ta con Bloomberg declaré
que van a bajar las (@888 otras
dos veces en 25 puntos base
cada una.

Y casi todas las corredu-
rias estan.como hipnotizadas

L a estrategia de BafixXico

y no ven ningtin problema de
inflacién, solo algunos peque-

fios choques de oferta, pero
no pasa nada.

Ahora todos dicen que
esta bien olvidar la inflacién
y ocuparse del crecimiento;
aunque seria importante con-
vencer al senador Monreal
para que mande la iniciativa
de a la Ley del Ban-
co de MIEXi€0 para legalizar el
doble mandato, digo, para no
estar fuera de la Ley.

Las declaraciones de los
subgobernadores de BafiXico
hacen que haya corredurias
que ven la tasa de referen-
cia en 3.25 por ciento, y ayer
lei una que se va a 2.75 hasta
2022 ;Por Dios!

Algo anda mal.

Ya no quiero repasar los
porcentajes de alzas de las
cotizaciones de las materias
primas, pero acotaré:

m La inflacién al productor en
VI&XiE3 es de 5.2 por ciento.
m La Secretaria de Hacienda
ya tuvo que dar “estimulos”
para contener el alza de los
precios de las gasolinas.

m La cotizacién internacional
del maiz tarde o temprano va
a subir el precio de la tortilla;
por el momento el Presiden-
te de la Republica ha evitado
que eso pase.

W Los precios del gas natural
se percibiran en los precios
de la electricidad.

Evitar el impacto de los

precios de las materias pri-
mas en los precios al consu-
midor implica menos recau-
dacién. No hay mas.

Hasta ahi podriamos de-

cir que habria un escenario
de mas inflacién con depre-
ciacién del peso dentro de
esa politica monetaria ul-
traexpansiva.

Lo que si de plano no es
manejable es la parte externa.

Las expectativas de cre-
cimiento de la economia de
Estados Unidos van al alza
con una clara explosion en
el segundo semestre, las in-
flacionarias van de manera
sostenida al alza, ese pais lle-
va una velocidad rapida de
vacunacion y el estimulo fis-
cal es muy fuerte.

El FMI aumento en ene-
ro a 5.1 por ciento el pronds-
tico de crecimiento y ayer la
encuesta de febrero del Wall
Street Journal (WSJ) arrojo
que el PIB de Estados Uni-
dos crecera 4.9 por ciento
en 2021, con una clara ex-
plosién en el segundo y ter-
cer trimestres.

La encuesta WSJ es con
75 corredurias y universida-
des, es similar a la mensual
de BaHXIEE para MEXICo.

En la encuesta esta-
dounidense, 60 por ciento
cree que el estimulo fiscal
deberia ser de menos de un
billon de ddlares (en nomen-
clatura mexicana) y, si es

Contintia en siguiente hoja
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mayor, es inflacionario. de agosto de 2020,20.93 el 3 parte de la 4T porque engor-
Este combo en Estados deeneroyal.30actualmente. dan sus carteras, pero deben
Unidos es lo que ha empuja- Contra eso, ni dominan- romper el hechizo y releer
do el rally alcista de los trea- do la gubernatura del Bll0 los textos de la escuela.
suries que todos seguimos central los miembros dela4T Los genios no existen,
con el comportamiento del podran con la depreciacién hay deseos que no se pue-
plazo de 10 afios. del tipo de CAMBIO. den cumplir. '
Este treasury de 10 afios Entiendo que muchas co-

, . p . joelmartinezi32@gmail.com
escal6 de 0.52 por ciento el 4 rredurias ahora se sienten ! @9
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