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H. CONGRESO DE LA UNION

TASAS DE INTERES

Se incrementan las tasas de interés en
México y Estados Unidos

El Comité de Mercado Abierto de la Reserva Fede-
ral (Fed) de Estados Unidos aumento, el pasado
10 de noviembre de 2004, la tasa de interés en
0.25 puntos porcentuales y estableci6 la tasa de
referencia de los Fondos Federales en 2.0 por
ciento. En lo que va del afo, la Fed ha aumentado
en cuatro ocasiones la tasa de referencia (ver grafica
1); de esta forma, la tasa de Fondos Federales paso
de un rendimiento de 1.0 por ciento a finales de 2003
a 2.0 por ciento en noviembre de 2004.

Gréfica 1
Estados Unidos: Tasa de Interés Nominal, 2000-2004/nov.
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Ptblicas de la H. Cdmara de
Diputados, con datos de la Reserva Federal de Estados Unidos.

La creciente demanda privada estadounidense y el
aumento en el precio internacional de los energéticos
mantienen a la Fed a la defensiva ante cualquier pre-
sion inflacionaria. La produccion parece estar cre-
ciendo a un ritmo moderado, las condiciones del mer-
cado laboral han mejorado y se considera que la in-
flacion y sus expectativas de largo plazo estan con-
troladas.

Cabe considerar que el ciclo de endurecimiento de la
politica monetaria por parte de la Fed tiene como ob-
jetivo lograr un nivel de tasas de interés necesario
para sostener la expansion econémica de largo pla-
zo; es decir, la politica de la Fed tiene la finalidad de
proteger la capacidad de crecimiento de la economia,
para lo cual sintoniza la politica monetaria para lograr
mantener el conjunto de tasas de interés en niveles
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que, por un lado, desalienten potenciales perturba-
ciones abruptas en los precios; pero que por el otro
lado no frenen el crecimiento.

Si bien el incremento en las tasas de interés resulta
atractivo para atraer capitales a los EE.UU. y con ello
fortalecer al dolar; su efecto repercute también en el
aumento del costo financiero de la ya alta deuda pu-
blica estadounidense, agudizando la crisis fiscal de
ese pais, ya que si se considera el programa de re-
duccion de impuestos a familias y empresas, el go-
bierno de Estados Unidos continuara dependiendo
del endeudamiento publico para sostener el mayor
gasto generado por la guerra contra el terrorismo.
Adicionalmente, el probable fortalecimiento del ddélar
como resultado del incremento en las tasas de inte-
rés de ese pais —incremento que no ha sido acompa-
fado por los principales bancos centrales del mun-
do— , seguramente ahondara el desequilibrio comer-
cial, con lo que los déficit comercial y fiscal seguiran
estando presentes en la economia de ese pais.

Los analistas del mercado difieren en sus prondsticos
para la préxima reunion de la Fed, el 14 de diciem-
bre; sin embargo, algunos estiman que la Fed conti-
nuara endureciendo el costo del crédito debido a que
un nivel mas alto daria a la Fed cierto margen de se-
guridad en caso de que necesitara reducirlos en un
futuro para alentar la actividad econémica.

Por su parte, el Banco de México (Banxico) ha inicia-
do los incrementos generalizados para las tasas de
interés de los Certificados de la Tesoreria (CETES) de
la Federacion, como resultado tanto del incremento
en la tasa de interés de Estados Unidos, como por la
inflacion observada (ver grafica 2). Estos incremen-
tos explican por qué Banxico decidi® mantener su
politica monetaria sin cambios en su ultima reunién
del 12 de noviembre y no aument6 el “corto” moneta-
rio. Sin embargo, el alza en las tasas de interés impli-
ca un incremento en el costo financiero de la deuda
publica tanto interna como externa, lo que podria pre-
sionar a las finanzas publicas.

Vnformacisn Econdmica Oportuna
http//:www.cefp.gob.mx




Gréfica 2
México: Tasa de Interés, 2002-2004/nov.

(tasa porcentual anual)
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