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Financiera

Ven inevitable alza de tasas en México

Ernesto Sarabia
Cd. de México (07 mayo 2015).- Independientemente de la inflacion, que ronda el 3 por ciento anual, las tasas de
interés en México estan condenadas a subir, estimé Alfredo Coutifio, director para América Latina Moody's Analytics.

Para el directivo, el hecho de que la inflacion se encuentre alrededor de su objetivo de 3 por ciento no es un
argumento para mantener las tasas sin cambio porque éstas tendran que responder a la pérdida de competitividad del
mercado de bonos -y a sus implicaciones sobre el peso y la inflacion futura- ante el alza de tasas en Estados Unidos.

Asi como las tasas bajaron al nivel de 3 por ciento en 2014 a pesar de que la inflacion estaba por arriba de su objetivo,
en esta ocasion tendran que subir independientemente de que el indicador esté alrededor de su objetivo.

De no hacerlo, explico, el diferencial de tasas México-Estados Unidos se reduciria dejando en desventaja al mercado
de bonos mexicano.

La consecuente descolocacion de bonos, sobre todo de inversionistas extranjeros, produciria presiones sobre el peso
y una depreciacion cambiaria mas permanente se reflejaria en mayor inflacién, lo cual forzaria ajustes mas bruscos en
las tasas de interés internas, advirtié Coutifio.

La economia mexicana no gana nada al prolongar las tasas bajas por solo unos meses, pero si puede incurrir en el
riesgo de sangrar las reservas internacionales, agrego.

Solo bastarian dos cosas para que la pérdida de reservas pusiera nervioso a los mercados.

Primero, mantener las tasas sin cambio por unos cuantos meses mas alla del inicio del alza de tasas en los Estados
Unidos, y segundo, una reduccion del diferencial de tasas de entre 50 y 100 puntos base.

Si con una tasa de interés de 3 por ciento desde hace casi un afio la economia no ha podido remontar el vuelo,
lamentd, poco se puede esperar al mantener la tasa sin cambio por unos meses mas.

Sin embargo, el gran beneficiario de tasas sin cambio para el resto del afio es el Gobierno porque le reduce el costo
financiero de la deuda interna.

"Politica monetaria debe preservar el valor de la moneda no ayudar al Gobierno", dijo.
Por lo que en aras de cumplir con su objetivo de mantener la estabilidad del poder adquisitivo de la moneda, la politica

monetaria deberia ser capaz de anticiparse a una sangria de capitales que erosionen al peso y con ello el poder de
compra de los mexicanos, opino.



