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Banxico debe adelantarse a

la Reserva Federal de EU

director de América
Latina de Moody’s Analytics,
Meéxico no puede soportar tasas

de 3%

I
El experto dijo que
las reformas son
positivasy que

van en la direccién

correcta.

Ricardo Jiménez
ricardo jimenez@eleconomista.mx

ANTE LA normalizacién de la politica
monetaria en Estados Unidos, previs-
tapara el segundo trimestre del proxi-
mo afio, el Banco de México (Banxico)
tendrd que reaccionar casi de manera
inmediata en el incremento de su tasa
de interés de referencia, asegurd Al-
fredo Coutifio,

En entrevista, el director para
América Latina de Moody’s Analytics
mencion6 que “cuando las tasas de
interés en Estados Unidos comiencen
asubir, en México irremediablemen
te deberdn aumentar también”.

Explico que México no soporta ta-
sas de 3%, por lo que el banco central
deberd incrementar el costo del dine-
roen el 2015, acercade entre 4 0 5 por
ciento.

El especialista anticipd que si el
Banxico tarda en subir su tasa de re-
ferencia, habria una fuerte salida de
flujos del mercado de bonos mexica-
no, debido a que dejaria de ser com-
petitivo con los papales del gobierno
estadounidense.

PREVALECERA LA VOLATILIDAD

Alfredo Coutifio mencioné que el peso
mexicano seguird presentando fuertes
movimientos voldtiles el afio proxi-
mo, explicado principalmente por la
eminente normalizacion de la politi-
ca monetaria estadounidense, mos
trando cotizaciones de entre 13.50 y
14 unidades por dolar.

Por otro lado, el especialista esti-
mo un crecimiento econéomico para
este afio de alrededor de 20%, mien-
tras para el 2015 espera sea de hasta
3.3 por ciento.

El entrevistado coment6 que la
economia mexicana seguird débil en
los préximos afios, no obstante la im-
plementacion de la reformas, especi-
ficamente la energética.

Lo anterior, debido a una limita-
ci6n que tiene que ver con la falta de
un cambio estructural, que no se ha
dado en los tiltimos 15 afos.

Explic6 que la ausencia de un cam-
bio estructural generé un proble-
ma de debilidad crénica en la econo-
mia, relacionado principalmente con

El problema de

México es que la
salud de su economia no es
tan fuerte como las
autoridades afirman, su
fortaleza sdlo le alcanza
para crecer 3 por ciento”.

Director para América Latina
en Moady’s Analytics.

Debate al interior de la Reserva Federal
para determinar cuando elevar tasas

PARA LA Reserva Federal de Es-
tados Unidos (Fed), decidir el
momento de una subida de tasas
deinterés por primera vez en casi
una década ahora es lo mas facil.

Lo dificil, y es algo que preocu-
pa cada vez mas a los banqueros
centrales estadounidenses, es
qué tan rapido ir después de eso,
en medio de un crecimiento glo-
bal irregular y el nerviosismo de
los mercados durante el largo ca-
mino de la Fed hacia las politicas
previas a la crisis.

Apostar al despegue de las ta-
sas desde casi cero ya no es tan
arriesgado, particularmente tras
un reporte de empleo excep-
cionalmente fuerte del viernes
pasado.

Tras meses de dudas por se-
fales de debilidad de la econo-
mia mundial, los inversionistas
han anticipado esa primera su-
bida de tasas para mediados del
2015, y parecen haber aceptado
que la economia de Estados Uni-
dos puede avanzar con impulso
propio.

Recientes conversaciones con
funcionarios, técnicos y econo-
mistas de la Fed apuntanaqueel
debate interno se ha dado desde
el primer movimiento de las ta-
sas al ritmo de incrementos que
le seguirfa.

El estancamiento de la infla-
cién es una preocupacién menor

alaluz de la continua mejoria de
los mercados laborales. Exclu-
yendo algin shock grave, fun-
cionarios indicaron que segui-
ran adelante con el despegue en
los préximos meses, moviéndose
luego cautamente para asegurar
que no ahoguen la recuperacion
actuando demasiado rapido.

Los funcionarios de la Fed ac-
tualizaran sus proyecciones tras
un encuentro que concluye el 17
de diciembre, que posiblemente
marcara una convergencia mayor
de sus opiniones.

Con una economia menos de-
pendiente del comercio exterior
y bancos mas fuertes, Estados
Unidos se ve mas robusto que Ja-
pény Europa, donde la actividad
no crece. Mas empleos, mayores
sueldos y acciones en alzay otras
noticias domésticas positivas
podrian establecer un escenario
para que las familias jueguen un
papel mayor en la recuperacion.

Los miembros mas cautos de
la Fed estéan dispuestos a ofre-
cer una modesta subida de la ta-
sareferencial. Una tasa de interés
de 0% deja a los responsables sin
una manera simple de reaccionar
si se debilitan las condiciones.

También esta cada vez menos
en sintonia con datos que refor-
zaron la confianza de la Fed so-
bre el impulso de la economia.
(Reuters)

Moody’s estimé un cre-
cimiento del PIB de Me-

xico para el 2015 de 3.3

por ciento. FOT0 ARCHIVO

una falta de inversion, y por ende la
inexistencia de un aparato productivo
moderno que impulse realmente a la
economia interna.

Coutifio cito cifras oficiales que in-
dican que la inversion fija total como
proporcion al PIB nacional disminu-
yode 26% a finales del 2000 a 22% en
este aflo.

“El problema de México es que la
salud de su economia no es tan fuerte
como las autoridades afirman, su for-
taleza sdlo le alcanza para crecer 3%,
expreso.

El analista de Moody’s Analytics
comento que de tener que empujar
mis alld de 3% del PIB mediante po-
liticas monetaria y fiscal expansiva, lo
linico que generarfa es que se abramds
el desequilibrio externo, se perjudique
la cuenta corriente y se generen tasas
de inflacién mds elevadas.

REFORMAS POSITIVAS

El experto dijo que las reformas son
positivas y que van en la direccién co-
rrecta; sin embargo, la incertidumbre
es que si realmente se incrementardn
los montos de inversion en la econo-
mia para poder crecer anivelesde 5%,
lo cuallo ve dificil.

Adelantd que silas reformas se im-
plementan correctamente, el creci-
miento potencial podria aumentar,
“aunque no verfamos un crecimien-
to sobre niveles de 6%, sino hasta fi-
nales del 2018.

En opinién de Alfredo Coutifio,
con los actuales problemas sociales,
politicos y de credibilidad existentes
en el paifs, “va a ser complicado lo
grar montos importantes de inver-
sién aun con las reformas estructura-
les aprobadas”.



