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- Opinion -

Manuel Somoza,
Presidente y director general de Estrategias de GiBanco

:Se debe creer a la Fed?

El banco central tiene que ser cuidadoso al acomodar la politica
monetaria conforme la economia vaya evolucionando.

0s 1nversionistas casi siempre

piden mas a la Reserva Federal

(Fed), de lo que esta dispues-

ta a otorgar, a los mercados les

gustaria que siempre existieran
politicas monetarias que mantengan muy
por debajo el costo del dinero y también,
si es posible, que la Fed se mantenga in-
yectando liquidez a los mercados; cuando
el banco central decide endurecer un poco
las condiciones, los mercados reaccionan en
forma negativa exagerando los efectos que
en realidad puede generar el cambio.

Desde el ano pasado, con motivo de la
pandemia, la Reserva Federal establecio
politicas monetarias muy laxas para evitar
que la economia se desploma mas de lo ne-
cesario, y para este efecto bajo las tasas de
interés de referencia practicamente a cero;
ademds, establecié un programa de compra
de bonos por 120,000 millones de dolares
(mdd) mensuales para suministrar liqui-
dez. Estas condiciones permanecen en la
actualidad y a los inversionistas les encan-
tarfa que se mantuvieran eternamente, pero
desafortunadamente esto no es posible ni
recomendable porque llegaria un momento
en que causaria undafio mayor a la economia
del que las medidas pretenden evitar,

El exceso de laxitud en la politica mone-
taria estadounidense crearia burbujas de
crecimiento que serian efimeras y al explotar
ocasionarian dafios enormes, amén de que
esto seria una causa importante para que
floreciera la inflacion, que es el peor enemigo
de los mercados y factor que empobrece
a los que menos tienen.

Hoy, lo que los mercados buscan es que la
Reserva Federal se comprometa a mantener
las condiciones monetarias actuales durante
mucho tiempo, y aunque el discurso de la
Fed es en ese sentido, de ninguna manera
significauna garantia, la banco central tiene
que ser cuidadosa y jugar muy bien sus cartas
acomodando la politica monetaria conforme

la economia vaya evolucionando —segura-
mente empezara a cambiar las condiciones
cuando sienta que el crecimiento ya no ne-
cesita de apoyos—; ese momento, a decir de
la Fed, ain no llega.

La gran pregunta que se hacen los in-
versionistas es si la inflacion —que empezé
a dispararse en el mes de abril a niveles de
4,2%~ tiene un caracter transitorio o perma-
nente, segin la Reserva esto serd transitorio,
pero ain podri crecer un poco mis en mayo
y junio para empezar a descender a partir
de julio; aunque de cualquier manera este
afo la inflacién anual podri ser, en términos
anuales de 3.5 %, muy por arriba de 1.5% en
promedio de los ultimos 5 afios, sin embargo
la mayor parte de los analistas coinciden
en que para el 2022 la inflacion regresara
al 2%, Si ocurre lo anterior sabremos que la
inflacion fue transitoria, pero en el proceso
hasta no empezar a verla declinar los datos
de los proximos dos meses hardan que los
mercados se enfrenten a sesiones muy vo-
latiles donde el estémago dictard, mas que
la razén, el rumbo econémico.

Tomando el riesgo de equivocarme, estoy
a favor de pensar que el fendémeno infla-
cionario que esti viviendo la economia de
Estados Unidos es de cardcter transitorio,
es mis, me parece muy logico ver subiendo
la inflacion cuando esta es el resultado de
comparar los precios actuales con los de hace
un afo; basta el ejemplo del petréleo que en
mayo pasado rondaba los 35 délares el barril
y ahora esti arriba de 60, pues logicamente
el precio de la gasolina hoy estid mucho mas
arriba que hace un afio, y asi con practica-
mente todas las materias primas en las que
los precios estin llegando este 2020 a los
niveles que tenian antes de la pandemia;
en virtud de lo anterior, mi recomendacion
es creerle a la Reserva Federal, ya que no
tendria ninglin motivo para engafiarnos. Se
puede equivocar, pero es mas facil que nos
equivoquemos nosotros.



