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Mexico, la Fed, la tasa de
interes, el peso y el crecimiento

Comunicacion
Financiera

n los primeros dias de di-
E clembre 2l Banco de México

(Banxico) publicd los resul-
tados de la enouestasobre las expec:
tafivas de los especialistas en aco-
nomia del sector privado. Al jsual
que otras estimaciones v previsio-
nes realizadas por organismos aco-
nomicos intermacionales, departa-
mentos econdimicos de bancos gue
operan en el pais, azencias califica-
dorasy el propio Banxico, las expec-
tativas de crecimiento para 20016 no
meoran yse revisan 8 la baja los po-
sibles resultados para 2007 Seminla
encuesta en 2017 el PIB crecerd en
1.72%, Mienftras gue un mes antes,
eit la encuesta previa, se eslimo un
crecimiento de 226%. Para Banoo
da México &l prondstico de aumen-
to dal PIB en 2017 s2 sitia enun ran-
goentre 1L.5% ¥ 25%, mientras que
la proveccion anteror era de un in-
cremento entre 2% y 3%. Acompa-
fando la corraccion a la baja en el
compartamiento del PIB para este
afia ¥ 2l sizuiente hay también un
cambio importante en el tipo de
cambio del peso con &l dalar con-
siderado el cierre de 2016 v 2017, De
acuerdo con la encuesta de Banyioo
&l clerre en cada uno de estos dos
arios se estima en 20,78 v 20.89 pe-
sos pordalar respectivamente. En la
encuesia correspondiente al mesde
actubre las cifras eran menores n
algo mas de dos pesos en cada caso,
En conjunto, el mantenimiento de
un crecimiento diéhil y con tenden-
cla a disminuir v una modificacion
a la baja en la relacidn del peso con
el ddlar configuran un nuevo esce-
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Para muchas empresas y fami-
lias las condiciones econdmicas
han empeorado v los hechos que

En el corio plazo el
crecimiento serd
limitado, enire oros
hechos debido a que el
impacto de las I'mas
estructurales seri
acotado v las politicas
fiscal v monetaria
permanecerdan ajustadas

producen esa modificacion  se
manticnen ¥ pusden tener un im-
pacto mayor en los meses sisnlen-
tes. Segin el informe de Moody's
Analytics, subsidiaria de la califica-
dora Moody's, en laseaunda mitad
de 2016 la economia de Méxloo se
desacelerd. En el corto plazo el cre-
cimiento serd limitado, entre otros
hechos debido a gue el impacto de
las reformas estructurales sera li-
mitado v las politicas fiscal ¥ mo-
netaria permaneceran ajustadas,
Es decir, en materia fiscal seojecu-
tard una politica de ajuste drastico
que no se limitara al afio proximo,
Por lo gue concierne a la politica
monetaria, el alzaen lastasasdein-
terés de refereicia se mantendrs,
poslblements a wun ritmo superior.
Siseagregaladisminucionenlain-
version no hay condiciones para
maodificar ¢l comportamiento del
FIB en al future inmediato.

La derisidn de la Reserva Federal
{Fad) de incrementar en un cuarto
de punto porceniuzal la tasa de inre-
rés de referencia en Estados Unidos
tieneun impactoinmediatoenlapo-
litica en la materia que ejecuta el
banco central de Mévico, El aumen-
to realizadao win aioy siete rennkees
después del primer incremento en
casi una década forma parte de un
procesogue contempla incrementos
futures, Las proyecciones con las
que trabajd el Comité de Mercados
Mbiartos de la Fed para decidir el alza
en la tasa da interds consideran va-
rios aumentos en 2017, hastasituar la
fasa en un rango entre L2% y L5%.

En Méxioo dificilmente se manfen-
drin incrementos semefantes. A
principios de diciembre del afio en
curso el diferencial entre las tasps de
referencia de México v Estados Uni-
dos eraen su rango mayor de 5%, En
adelants seswraments aumentard,
en tanto no existe otroe medio para
mantener colocaciones financieras
de extranjeres v grandses financleros
del pais en tiiulos de la deuda pai-
hlica de México, con o que se atec-
tard negativamente al conjunto dal
erédito en moneda nacional v se en-
carecerd el costode la deuda piblica.
Las inversiones previstas en matetia
de exploracion v extraccion de pe-
troles 1w Nesaran en la cuantia ne-
caegaria v menos ain dardn resuloa-
dos antes de cinco aios, El tipo de
cambio del peso con el dolar man-
tendrd su comportamiento  alta-
mente Inestable con la expectativa
da una depreciacidn que no pueds
ser contenida,

El escenario muestra la profunda
incapacidad en el funcionamisnto
de la economia del pais para hacer
posibleun cracimiento sostenido dal
FIBE superior a 4%, Mucho menos
pueden alcanzarss metas mayores
gue permican enfrentar la desiooal -
dad social, Todo ello s2 ha gestado
antes dal inicio del nuavo gohiarmo
on Estados Unidos, Tambidén recuer-
da acontecimi=ntos que se han pro-
ducido bajo otras formas ¥ medios
hace algunos lustros, El incremento
en las tasas de interds en Estados
Unidos es un dato que genera pro-
funda inestabilidad en los mercados
da dineroy capital en México v pone
de manifiestala incapacidad para fi-
nanciar el cracimiento de la econo-
mia del pals en tanto se mantenga el
proceso de reformas estmucturales
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