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¢ En qué momento debe Banxico subir
su tasa de interes?

Expertos sefialan que el Banco Central tiene como margen el momento en que la Fed haga el ajuste;
en marzo pasado el peso se cotiz6 en su peor nivel de seis afios ante el dolar.

El momento en que el Banco de México (Banxico) decida aumentar su tasa de interés referencial es
trascendental para los mercados nacionales, ya que de hacerlo tardiamente, respecto a Estados
Unidos, provocara una mayor depreciacion del peso y la salida de capitales extranjeros, coincidieron
expertos.

En su ultima reunion de politica monetaria, la mayoria de los miembros de la junta de gobierno de
Banxico coincidid en que adelantarse a la Reserva Federal (Fed) tendria mas costos que beneficios

y podria afectar la recuperacién econémica del pais.

Por casi dos afios México ha mantenido una tasa de interés en minimos histéricos, pero la

economia ha crecido en promedio 1.76%.

“Si no actua con prevencion, la disminucion en el diferencial de tasas puede ocasionar una salida de
capitales, que van a ser dificiles de retener después. Al inversionista lo Unico que le interesa es
proteger su dinero aunque haya penalizaciones (por salirse de instrumentos de mediano y largo
plazo)”, comento en entrevista el director de Moody’s Analytics, Alfredo Coutifio.

Al 11 de mayo, los valores gubernamentales en circulacién sumaron 5.868 billones de pesos (bdp),
de los cuales 2.128 bdp se encontraban en manos de extranjeros y de estos el 69% son bonos.

La Fed ha mantenido su tasa de interés en practicamente 0% durante casi siete afios para apuntalar
a la economia estadounidense, lo que le brindé a los activos mexicanos mayor atractivo.

En ese contexto, cerca de 400,000 millones de délares (mdd) entraron a los mercados de China,
Brasil, México, Turquia, Indonesia e India entre 2008 a 2012, segun el Fondo Monetario Internacional
(mdd), por lo que la normalizacion de la politica monetaria en EU tendra repercusiones sobre el tipo
de cambio y las expectativas de inflacion.



En marzo pasado, el peso alcanzé su peor nivel desde 2009 frente al délar (15.6250 unidades).

“El plan de vuelo (de Banxico) es no adelantarse aunque no se atan de manos (...) Nosotros
creemos que el alza de tasas en México se va a dar practicamente a la par de la Fed”, dijo el
subdirector de analisis macroeconémico y de mercados de Banamex, Joel Virgen, quien espera que
el primer movimiento de la Fed sea en diciembre.

En la minuta, Banxico dice que actuara en caso de presentarse un escenario en el cual se deterioren
las expectativas de inflacién y se pusiera en riesgo la convergencia hacia el objetivo de 3% +/- un
punto, como en caso de una depreciacion considerable del peso o de ajustes importantes en los
mercados financieros.

Moody'’s indicé en un estudio que el debilitamiento de las monedas de América Latina es poco
probable que se revierta.

“Un periodo prolongado de volatilidad monetaria y depreciacion constituye un factor crediticio
negativo, en distintas medidas, para los soberanos de Latinoamérica y las empresas que deben
afrontar necesidades de refinanciamiento de deuda denominada en dolares estadounidenses o
menores opciones de financiamiento para su desarrollo”.

Joel Virgen comentd que no espera una salida significativa de capitales dado que desde 2013 se ha
desacelerado la entrada, por lo que rebalanceo ya comenzé.

En tanto, la directora de analisis econémico de Banco Base, Gabriela Slller, indicé que aunque prevé
una salida moderada, entre mas desfase tenga la decision de Banxico con la de la Fed mayor es la
salida de capitales.



