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CENTRO DE ESTUDIOS DE LAS FINANZAS PUBLICAS

CAMARA DE DIPUTADOS

H. CONGRESO DE LA UNION

TASA DE INTERES DE REFERENCIA DE EU

La Reserva Federal de Estados Unidos aumenté
0.25 puntos porcentuales la Tasa de Interés de
Referencia

El Comité de Mercado Abierto de la Reserva Federal
(Fed) de Estados Unidos, tal y como se preveia, ajus-
té su politica monetaria y, el pasado 30 de junio de
2005, aumenté un cuarto punto las tasas de interés
objetivo; con ello la tasa de Fondos Federales se fij6
en 3.25 por ciento; esta tasa es la principal herra-
mienta con la cual la Fed orienta el rumbo de su poli-
tica monetaria ya que afecta el costo de crédito al ser
la que se aplica en los préstamos interbancarios.

Grifica 1
Estados Unidos: Tasa de Interés Hominal, 2000-2005junio
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Fuente: Elsborado por el Centra de Estudios de las Finanzas Piblicas de la H. Cimara de
Diputados, con datos dela Reserva Federal de Estados Unidos.

Este fue el noveno incremento en las tasas de interés
por parte de la Fed desde junio de 2004; dicha accién
era ya esperada por los analistas del mercado, por lo
que no tuvo un impacto significativo en los mercados
financieros.

Por otra parte, la Fed fij6 la tasa de Descuento en
4.25 por ciento, es decir 1.00 puntos porcentuales
superior a la observada a principio del ano; asi, el
manejo de las tasas de interés siguen siendo el prin-
cipal instrumento del Banco Central estadounidense
para controlar la liquidez monetaria en la economia.

La Fed es la encargada de conducir la politica mone-
taria, regular la actividad bancaria, mantener la esta-
bilidad del sistema financiero y proveer de servicios
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financieros al gobierno y a las entidades publicas y
privadas de dicho pais.

En ese contexto, la Fed sefal6 que las tasas de inte-
rés podrian continuar subiendo a un ritmo mesurado y
que podria incrementarlas a un ritmo mas rapido si
fuera necesario para mantener la estabilidad de los
precios. Aunque los analistas del mercado esperan
que el Comité de Mercado Abierto siga aumentando
las tasas de interés en sus préximas reuniones de
agosto y septiembre hasta alcanzar un nivel de 3.75
por ciento.

No obstante de que la economia de Estados Unidos
crecio en el primer trimestre de 2005 mas de lo que
se esperaba inicialmente, favorecida por la fuerte con-
traccion de déficit comercial y por el aumento en la
actividad de construccion de viviendas; se espera que
disminuya su ritmo de crecimiento en los proximos
trimestres. La Oficina de Andlisis Econémico informd
que el Producto Interno Bruto (PIB) creci6 a una tasa
trimestral anualizada de 3.8 por ciento en el primer
trimestre, cifra ligeramente superior al estimado por
los analistas.

Si bien el aumento en las tasas de interés de Estados
Unidos puede fortalecer al dolar al hacer mas atracti-
vas las compras de productos importados, también
puede afectar el consumo interno dado que el alza de
los intereses puede restringir el gasto por medio del
crédito.

Por otra parte, con dicha accién se confirma la des-
vinculacion de la politica monetaria del Banco de
México (Banxico) con la de la Reserva Federal (Fed)
de Estados Unidos; esto es, al mantener el "corto"
monetario en 79 millones de pesos, se espera que las
tasas de interés nacionales ya no suban mas, pues se
espera que la decisién tomada por la Fed no impacte
significativamente a las tasas de interés en México;
sin embargo, con la finalidad de evitar una caida en
los réditos internos, el Banxico sefialé que no relajara
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las condiciones monetarias internas; esto ultimo se
debe a que las expectativas inflacionarias de media-
no y largo plazos aun se mantienen por arriba de la
meta de inflacién establecida por el Banco Central.

Al mantener el “corto” monetario en su mismo nivel,
los analistas del mercado suponen que el Banxico
aplicara un esquema "hibrido" con el que fijaria la
tasa de interés por medio de pisos eventuales que el
Banco Central estableceria en las subastas diarias
de crédito. Lo que permite prever que el Banco Cen-
tral estaria orientando el manejo de su politica mone-
taria hacia un esquema de tasas de interés de refe-
rencia como el aplicado en Estados Unidos, esque-
ma que se espera sea adoptado formalmente en
2006.

La combinacién de los factores antes mencionados
permitira que el peso mantenga su fortaleza, lo que
se explicaria, ademas, por la entrada de mayor inver-
sion extranjera, las remesas familiares, la posibilidad
de que China revalle el yuan en los préximos me-
ses, y por los ingresos petroleros excedentes por los
sobreprecios del crudo en el mercado; sin embargo,
los elevados precios del petréleo y las menores ga-
nancias proyectadas para algunas empresas podrian
afectar al mercado accionario por el temor de un me-
nor crecimiento mundial. No obstante, el principal
riesgo de la fortaleza del peso son las presiones es-
peculativas en el mercado a futuro del tipo de cam-
bio.
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Pablicas de 1a H. Camara de
Diputados, con datos de la Feserva Federal de Estados UTnidos v Banco de Maxica.
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