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CENTRO DE ESTUDIOS DE LAS FINANZAS PUBLICAS

H. CONGRESO DE LA UNION

TASAS DE INTERES DE REFERENCIA EN E.U.

La Reserva Federal de Estados Unidos incremen-
té en 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 esperaba,
decidio continuar con su politica monetaria restrictiva
y en su reunion del 20 de Septiembre de 2005 incre-
mentd en 0.25 puntos la tasa de Fondos Federales
para dejarla en 3.75 por ciento; esta tasa es la princi-
pal herramienta con la cual la Fed orienta el rumbo
de su politica monetaria ya que afecta el costo del
crédito al ser la que se aplica en los préstamos inter-
bancarios.

Este incremento fue el decimoprimero consecutivo
desde junio de 2004, y es una prueba mas para los
titulos de deuda de mercados emergentes, que han
visto como sus diferenciales de riesgo han venido
cayendo a minimos histéricos. Cabe mencionar que
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
financieros al gobierno y a las entidades publicas y
privadas de Estados Unidos.

Tasa de Interés de Referencia de Estados Unidos,
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas P Ublicas de la H. Camara de
Diputados con Informacion de la Reserva Federal de los Estados Unidos

De acuerdo con la Reserva Federal, hasta antes del
“Huracan Katrina”, la economia norteamericana mos-
traba una tendencia de crecimiento favorable. Sin
embargo, después de los efectos que provocod este
fendmeno natural en la region del Golfo, el trastorno
de la actividad econémica y el aumento de los pre-
cios de la energia han generado un retroceso en el
gasto, la produccion y el empleo.
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Por otra parte, la Fed fij6 la tasa de Descuento en
4.75 por ciento, es decir, 1.5 puntos porcentuales
superior a la observada a principio del afio; de esta
manera, el manejo de las tasas de interés siguen
siendo el principal instrumento del Banco Central
estadounidense para controlar la liquidez monetaria
en su economia.

La Reserva Federal de Estados Unidos (Fed) senald
que las tasas de interés podrian continuar subiendo a
un ritmo mesurado, pero podria incrementarse a un
mayor ritmo si fuera necesario para mantener la esta-
bilidad de los precios. Cabe mencionar que con este
incremento la Fed alcanzo el nivel estimado al mes
de septiembre por los diferentes analistas del merca-
do.

Por otra parte, no obstante que la economia de Esta-
dos Unidos creci6 3.29 por ciento durante el segundo
trimestre de 2005, el déficit en Cuenta Corriente de
Estados Unidos cay6 en 1.5 por ciento respecto al
primer trimestre; al ubicarse en 195.7 millones de
délares, que representa el 6.3 por ciento del PIB, de
acuerdo al Departamento de Comercio.

Si bien, el aumento en las tasas de interés de Esta-
dos Unidos pueden fortalecer la paridad del délar al
hacer mas atractivas las compras de productos im-
portados, también puede afectar el consumo interno
debido a que el alza de los intereses puede restringir
el gasto por medio del crédito.

Por otra parte, la tasa de referencia del mercado
mexicano, el Certificado de la Tesoreria (Cetes) re-
gistré su octava caida consecutiva al ubicarse actual-
mente en 9.06 por ciento, dicha tendencia contrasta
con la trayectoria ascendente de las tasas estadouni-
denses. Con dichas medidas, se confirma la desvin-
culacién de la politica monetaria del Banco de Méxi-
co (Banxico) con respecto a la de la Fed de Estados
Unidos.

El “corto” monetario continda siendo una herramienta
de politica monetaria restrictiva del Banco Central,
cuyo aumento usualmente provoca un alza en las
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tasas de interés y permite apreciar el peso y controlar
presiones inflacionarias. Con la decisién de mantener
el nivel del “corto” monetario en 79 millones de pesos
y la amplia disponibilidad de crédito, se busca que
las tasas de interés registren descensos moderados,
sin que esto genere un aceleramiento del consumo y
asi mantener el nivel de precios controlado. Durante
el ultimo mes la inflacion fue de 0.12 por ciento, con
este resultado, la inflacion anual alcanzé 3.95 por
ciento y en el periodo enero — agosto se ubico en
1.31 por ciento, colocandose asi dentro de la banda
de variabilidad fijada por el Banco de México para
2005, de 3.0 por ciento, mas menos un punto porcen-
tual.

De acuerdo con analistas del mercado, en su proxi-
ma reunion del viernes el Banco de México manten-
dra el “corto” monetario en su mismo nivel, con lo
que el Banxico aplicara un esquema "hibrido" con el
que fijaria la tasa de interés por medio de pisos
eventuales que estableceria en las subastas diarias
de crédito. Lo anterior permite prever que el Banco
Central estaria orientando el manejo de su politica
monetaria hacia un esquema de tasas de interés de
referencia, como el aplicado en Estados Unidos, es-
quema que se espera sea adoptado formalmente en
2006.
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