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CENTRO DE ESTUDIOS DE LAS FINANZAS PUBLICAS

H. CONGRESO DE LA UNION

TASA DE INTERES DE REFERENCIA DE EU

En la ultima reunion del Comité de Mercado Abier-
to, la Reserva Federal de Estados Unidos (FED)
decidié no incrementar las tasas de interés de los
fondos federales para dejarlas en un nivel de 5.25
por ciento, lo que pone fin, de momento, a la politi-
ca monetaria restrictiva iniciada en junio de 2004
(ver grafica 1).

Esta tasa es la principal herramienta que utiliza la
Fed para orientar el rumbo de su politica monetaria
ya que afecta el costo del dinero debido a que es
la que se aplica para los créditos interbancarios.

Efectos de los incrementos de la tasa de inte-
rés en el mundo:

La suspension en los incrementos en la tasas de
referencia obedece a las sefiales de desacelera-
cion de la economia de EU. La Fed indicd que el
crecimiento se ha moderado después de los soli-
dos niveles registrados a principios de afo, algo
que segun el banco central obedece al enfriamien-
to gradual del mercado inmobiliario y al efecto atra-
sado del aumento de los tipos de interés y los pre-
cios de la energia.

Porcentaje

Grafica 1
Tasa de Interés de Referencia de Estados Unidos,
(porcentajes)

2001-2006/Agosto

£.00

=
=
B
H
2

O z i
no% ¢ nE P

Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Camara de Diputados con Informacion de la
Reserva Federal de los Estados Unidos

Gréfica 2
Estados Unidos: Tasa de Crecimiento Real Trimestral Anualizada
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p/ Informacién preliminer del U.S. Departament Of Comerce, Bureau of, Economic Analysis.

Durante el segundo trimestre, la economia esta-
dounidense crecio 2.5 por ciento cifra muy por de-
bajo del 5.6 por ciento alcanzado durante los pri-
meros tres meses del afo; no obstante, se prevé
que la economia estadounidense alcance un creci-
miento anual mayor al 3.0 por ciento para 2006
(ver grafica 2).

Asimismo, se espera que la inflacion subyacente -
que excluye los precios mas volatiles de la alimen-
tacion y la energia que aumento en los ultimos me-
ses disminuya en los proximos meses, con el pro-
posito de aminorar el efecto que estos indicadores
ejercen sobre la inflacion. El prondstico de inflacion
general para este afio es de 2.9 por ciento (ver
grafica 3).
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Asimismo, la Fed decidi6 mantener la tasa de
descuento en 6.25 por ciento, poniendo fin a 18
incrementos consecutivos desde junio de 2003,
de esta forma, el manejo de las tasas de interés
contindan siendo el principal instrumento del ban-
co central estadounidense para controlar la liqui-
dez monetaria. (ver grafica 4).

El Comité destacé la posibilidad de nuevos incre-
mentos hasta por 25 puntos basicos durante la
proxima reunién de septiembre y con otro posible
aumento en diciembre, ello ante la respuesta de
frenar las posibles presiones inflacionarias, lo que
deja la puerta abierta a futuros endurecimientos
de la politica monetaria.

La economia mundial continua su tendencia de
crecimiento moderado, a una tasa cercana al 3
por ciento. Esta tasa es igual al promedio de cre-
cimiento de la década pasada. Aunque la econo-
mia estadounidense continua siendo el principal
motor del crecimiento econdmico mundial, China,
India y algunas otras economias emergentes si-
guen registrando un mayor dinamismo de creci-
miento econémico.

El Banco Central Europeo decidié incrementar por
cuarta ocasion el costo del dinero desde diciem-
bre de 2005. La medida que llevo al Banco Cen-
tral Europeo a incrementar el costo del dinero a su
nivel mas alto en mas de tres afios y medio, fue
que la inflacién se mantiene por encima de la me-
ta de 2.0 por ciento del BCE y a que el crecimien-
to de la economia se encuentra cerca de su ten-
dencia a largo plazo. Asimismo, el presidente del
BCE senalo la posibilidad de que el costo del cré-
dito llegue hasta 3.5 por ciento a fines de afo.

Efectos en México:

La tendencia ascendente que venia registrando la
tasa de interés en Estados Unidos, de alguna ma-
nera habia apoyado el fortalecimiento de la pari-
dad del dolar al hacer mas atractivos los produc-
tos importados y; ademas, habia impactado el
nivel de consumo interno debido a que el alza en
los intereses afectaban el gasto por medio del cré-
dito. Con la pausa de los incremento de la FED y
el descenso de la tasa de referencia de México
registrado en la ultima subasta de valores guber-
namentales, se frena de momento, por un lado, el
proceso de revaluacion del peso y por el otro la
perdida de competitividad que se venia gestando
a raiz de las tendencias desiguales en las tasas

de referencia de ambos paises.

La tasa de referencia del mercado mexicano, los Ce-
tes a 28 dias registraron un pequefio descenso para
ubicarse en 7.03 por ciento; no obstante, en general
el costo de los créditos ofrecidos al publico continua
siendo elevado y no se ha reflejado la caida de las
tasas de interés en este tipo de créditos (ver grafica
5).

Por otro lado, el nivel de inflacion registrado en el pri-
mer semestre del afo, se ubicé en 3.18 por ciento en
promedio, cifra mayor a la del objetivo de inflacion de
3.00 por ciento para 2006, pero menor al limite supe-
rior del 4.00 por ciento del intervalo de variabilidad;
aun cuando se espera que a inflacion general anual
retome una tendencia decreciente, hasta ubicarse
entre 3.0 y 3.5 por ciento al cierre del afio.

Grafica 4
Tasa de Descuento, 2001-2006/Agosto -
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Gragica5
Tasas de Interés: 2004-2005/Agosto.

Baborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Piblicas de la H Camara de Diputados con Informadion de la Reserva
Federal de los Estados Unidos
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