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Debera Banxico contener capitales
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Una salida acelerada de capitales exacerbaria la percepcion de un peso débil y muchos inversionistas liquidarian sus posiciones denominadas en

moneda nacional.

El Banco de México (Banxico) tiene el reto de actuar a tiempo y en medida suficiente para evitar que el aumento en
tasas de interés que definira la Reserva Federal estadounidense (Fed) en algin momento de la segunda mitad del
2015 provoque una huida desenfrenada de capitales del Pais.

La semana pasada, la Junta de Gobierno de Banxico inform6 que la tasa de referencia a la que presta a los bancos se
guedara en 3 por ciento, al considerar que no hay presiones inflacionarias derivadas de la demanda.

Alfredo Coutifio, director para América Latina de la agencia de estudios econémicos Moody's Analytics, destaco la
importancia de que Banxico prevenga una salida acelerada, puesto que ello exacerbaria la percepcion de un peso débil y
muchos inversionistas liquidarian sus posiciones denominadas en moneda nacional.

"Los 200 mil millones de dolares de las reservas (internacionales) y los 70 mil millones del crédito flexible (del FMI) pueden
ser barridos en cuestion de semanas, 0 sea, el monto que se tiene para defender a México no es importante", considerd
Coutifio.

"Lo que es importante, es poder desactivar el panico en el momento en que se den sefiales de que las reservas
internacionales estan cayendo a una velocidad que puede espantar a los participantes del mercado, y la mejor manera
para hacer eso yo creo que es anticipandose al inicio del ciclo de alzas (de la tasa de interés) en Estados Unidos".

Desde el 2009, cuando la Fed bajé a un intervalo de entre 0 y 0.25 por ciento su tasa de interés, los capitales fluyeron
hacia paises en desarrollo que ofrecian réditos mas altos, como México.
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Asi, entre junio del 2009 y agosto del 2014 la tenencia de extranjeros en valores gubernamentales (bonos de deuda y
Cetes, principalmente) mas la de renta variable (acciones bursatiles) se disparé 61 por ciento, o 206 mil 642 millones de
délares, al pasar de 125 mil 457 millones a 332 mil 99 millones.

Sin embargo, de agosto del 2014 -cuando empez6 a caer el petréleo, a hablarse sobre lo que hara la Fed y a depreciarse
el peso- a febrero pasado, los extranjeros bajaron su tenencia de valores gubernamentales de 150 mil 511 millones de
dolares a 143 mil 340 millones.

Paralelamente, la de titulos de renta variable se redujo de 181 mil 587 millones de ddlares a 155 mil 76 millones, con lo
gue en total, considerando los valores del Gobierno y los privados, se observo una salida neta de 33 mil 682 millones en el
periodo, un 10 por ciento de lo que se tenia.

Carlos Capistran, economista en jefe para México de la correduria BofA Merrill Lynch, pronosticé que la Fed subira su tasa
después de septiembre y que Banxico estara obligado a hacer lo propio.

Sin embargo, explicd que no habra una salida fuerte de capitales en el corto plazo, debido a que gran parte de los bonos
de deuda gubernamental tiene plazos de vencimiento de hasta 10 afios, ademas de que si se vendieran en este momento
incorporarian el costo del alza en el precio del ddlar.

Afadié que la salida de capitales de México también serd moderada porque el Banco Central Europeo y el de Japén han
comenzado politicas monetarias como la de la misma Fed hace 6 afios, provocando nuevas migraciones de recursos hacia
los paises emergentes.

"No esperamos que en esa tenencia de extranjeros haya movimientos abruptos... a o mejor hasta en 2 o 3 afios puede
haber una disminucion mas notoria, pero en los precios, es decir, en las tasas de interés y en el tipo de cambio, ahi si

puede haber mucha volatilidad hacia adelante”, expuso.

Sobre la paridad del délar, sefial6 que ésta seguira con la volatilidad del precio del petréleo.



