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El BCE podría extender alivio 
cuantitativo después del 2016
Reuters

HAY UNA creciente probabilidad de que 
el Banco Central Europeo (BCE) extienda 
su programa de estímulo más allá de sep-
tiembre del 2016, debido a las preocupa-
ciones de que una fuerte caída en los pre-
cios de las materias primas y la reciente 
alza del euro mantendrán contenida la in-
flación, mostró un sondeo de Reuters.

A casi medio año de su programa de 
compras mensuales de bonos soberanos por 
60,000 millones de euros (68,000 millones 
de dólares), la inflación en la zona euro está 
atascada en un magro 0.2%, con pocas es-
peranzas de que repunte en el corto plazo.

Peter Praet, economista jefe del BCE, 
sugirió que el Banco Central podría im-
pulsar su programa de estímulo al ampliar 
los fondos o extendiendo la duración de-
bido a los riesgos por la turbulencia finan-
ciera en China y las preocupaciones por la 
baja inflación.

“No debería haber ambigüedad en la 
voluntad y capacidad del Consejo de Go-
bierno de actuar si es necesario”, sostu-
vo Praet. “(El programa de compra de ac-
tivos) entrega flexibilidad suficiente para 
hacerlo así en términos de tamaño, com-
posición y duración del programa”.

El sondeo a economistas privados mos-
tró que 25 de 47 analistas ya pensaban que 
el BCE extendería el alivio cuantitativo 
más allá de su marco temporal inicial.

Por otro lado, 21 dijeron que el banco 
central pondrá fin al estímulo en septiembre 
del año próximo, de acuerdo con lo progra-
mado, mientras que cuatro dijeron que su-
birían el tamaño de las compras mensuales.

“Nuestra visión central es que el BCE con-
cluirá el programa de alivio cuantitativo, co-
mo está planeado, en septiembre del 2016”, 
indicó Philip Shaw, economista de Investec.

“Sin embargo, parece haber un riesgo 
creciente de que el BCE extienda el perio-
do de compra en respuesta al reciente au-
mento de la presión desinflacionaria”.

Respondiendo a una pregunta adi-
cional, 23 de 37 economistas en el son-
deo mencionaron que se sienten menos 
confiados ahora que hace un mes de que 
el BCE llegue a su objetivo de inflación de 
cerca pero bajo 2 por ciento.

Pero con las tasas de interés cerca de ni-
vel cero y con una tasa de depósito negativo, 
al BCE le quedan pocas opciones de política.

Ante la pregunta de si el BCE tiene otra 
alternativa viable de alivio cuantitativo 
que pueda usar contra otra desaceleración, 
34 de 46 economistas opinaron que no.

Continuará suavizándose el flujo de 
capitales a economías emergentes: IIF
Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

EL FLUJO de capitales hacia mercados 
emergentes continuará suavizándose en 
los próximos meses, guiado por la ten-
dencia de la economía de China y las de-
cisiones de la Reserva Federal de Estados 
Unidos (Fed), advirtieron economistas del 
Instituto Internacional de Finanzas (IIF).

En su reporte mensual sobre “Tenden-
cia de los flujos de cartera”, estimaron que 
en agosto se redujeron las entradas de in-
versiones al nivel más bajo desde el taper 
tantrum (berrinche de los mercados) de 
junio del 2013.

Con datos preliminares, consideran que 
en todo agosto salieron 8,700 millones de 
dólares de los siete mercados emergentes 
más grandes que divulgan diariamente sus 
estadísticas, lo que dejó a esos receptores con 
un ingreso mensual de unos 4,200 millones.

El promedio de capitales que ha ingre-
sado a estas economías entre el 2012 y el 
2014 había sido de 22,000 millones de dó-
lares. Todavía en julio se registraron ingre-
sos de capitales de no residentes equiva-
lentes a 6,200 millones de dólares.

Los siete mercados mencionados son: 
India, Indonesia, Corea, Tailandia, Sudá-
frica, Brasil y Hungría.

Para ponderar la magnitud de esta sa-
lida de recursos, refieren que sólo el 17 de 

septiembre del 2008, en plena crisis por 
la quiebra del banco de inversión Lehman 
Brothers, salieron 2,700 millones de dóla-
res de estas economías. 

“El anuncio de que China reorientará su 
régimen de tipo de cambio y la devalua-
ción de su moneda, el yuan, aumentó las 
preocupaciones del mercado sobre aque-
lla economía y ha disparado la volatilidad 
del mercado”, relatan.

Robert Koepke, economista del IIF, 
afirma que la situación de China ha resul-
tado el detonante de esta escalada mun-
dial de volatilidad, una tendencia que se 
esperaba ante la incertidumbre por el al-
za de tasas de la Fed, y que sólo se precipi-
tó a partir de la caída del mercado accio-
nario chino.

AMÉRICA LATINA, EL ÚNICO POSITIVO

De hecho, las de América Latina son las 
únicas economías emergentes que regis-
traron entradas en el mes. Según los eco-
nomistas del IIF, los mercados emergentes 
más afectados por esta salida de capitales 
—que se profundizó desde el 24 de agos-
to, precisan— son las de Asia emergente.

FED, ESPERANZA
De acuerdo con el experto del IIF, la expectativa 
positiva de que el Comité de Mercado Abierto 
de la Fed esperaría a subir sus tasas podría be-
neficiar al sentimiento del mercado.

“Recientemente, los participantes del mer-
cado cambiaron sus posturas sobre la probabi-
lidad de que la Fed suba sus tasas en septiem-
bre; de hecho, aumentó la cautela sobre sus 
previsiones”, reconoció.

El IIF es la mayor asociación de instituciones 
financieras globales, con más de 375 miembros 
de presencia mundial, donde destacan agen-
cias calificadoras como Moody’s Investor Ser-
vice y Standard and Poor’s, aseguradoras como 
MetLife y bancos como Deutsche Bank, BBVA 
y Banorte. 

ymorales@eleconomista.com.mx

En agosto salieron 8,700 millones 
de dólares de los siete mercados 
emergentes más grandes.
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