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Temen mas
salidasde
capitales

de México
en2022

FED. Con normalizacion monetaria en
EU ven mayores fugas a las observadas

Lanormalizacién dela politica mo- mité de Mercado Abierto de laFed impactarian la tenencia de valores
netariadelaFed acelerardlasalida queddclaroquecomenzaraareducir mexicanos por extranjeros, por lo
de capital extranjero de México, lacompradeactivos,hoyen 120mil que se anticipa que Banxico siga su
principalmente de deuda guberna- millones de délaresal mes, conocido politica restrictiva para mitigar la

mental, advirtieron analistas. como tapering, y que las tasasinicia- normalizacién de la politica mone-
Dijeron que en lareunién del Co- rian su alza en 2022. Estos ajustes tariaen EU.— G. Castafiares
INVERSION EXTRANJERA

Prevenmayor

salidadecapital
conajusteen _—
politicadelaFed ',

Normalizacion de la politica monetaria en EU seria negativo
para los flujos de inversion en deuda gubernamental
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Esperan que Banxico
siga con su politica
restrictiva para
mitigar este riesgo

GUILLERMO CASTANARES
Jjcastanares@elfinanciero.com.mx
Lanormalizacién de la politicamo-
netaria delaReservaFederal (Fed)
deEstados Unidosacelerard la sali-
dade capital extranjero de México,
principalmente de deuda guberna-
mental, advirtieron analistas.

De acuerdo con los expertos,
en la dltima reunién del Comi-
té de Mercado Abierto de la Fed
(FOMC) quedé claro que pronto
comenzaran areducir el ritmo de
compra de activos, actualmente
de 120 mil millones de ddlares al
mes, conocido como tapering, y
que las tasas de interés podrian
comenzar a subir el préximo afio.

“El FOMC envi6 una fuerte se-
fial de que anunciaré la reduccién
gradual en noviembre, con el pre-
sidente Powell sefialando un am-
plio apoyo paraun cronogramaque
completariael procesoamediados
de 2022”, apunt6 en un reporte Jo-
nathan Miller, economista en jefe
paraEstados Unidos de Barclays.

Encuanto alas tasas de interés, si
bienlamitad de los funcionarios de
laFed esperanincrementos parael
préximo afio, los analistas prevén
queseria hacia finales o hasta prin-
cipios de 2023.

Se espera que estos ajusten ten-
gan un impacto en la tenencia de
valores mexicanos por parte de
extranjeros.

Deacuerdo condatos de Banco de
México (Banxico), del 31 de diciem-
bre de 2020 al 14 de septiembre de
esteaio losinversionistas foraneos
retiraron 217 mil802.3 millonesde
pesosdel mercado de deuda guber-
namental, equivalentea 10mil 836
millones de délares.

Pamela Diaz, economista para

México de BNPParibas, apunté que
elhecho dequelaFed yahayaanun-
ciado la finalizacién de los apoyos
devendriaensalidas de inversionis-
tas extranjeros en el pais.

“El hecho de que haya ya una
fecha, que todo sea mas claro en
cuanto al inicio del tapering, del
ciclo de normalizacién monetaria,
esto puede ocasionar que haya cier-
tassalidas de México, yaquilaclave
esqueseansalidas ordenadas”, dijo.

Consider6 que, ademésdelosbo-
nos gubernamentales, el tipo de
cambio podré resentir el tapering
planeado por la Fed, pero confia
que la comunicacién que ha dado
el organismo central ocasione un

acomodo ordenado delosmercados
financieros.

Ernesto O’Farrill, presidente de
Grupo Bursamétrica, coincidié que
laFed, aprendiendo de experiencias

pasadas, esta buscando un reaco-
modo ordenado de portafolios, so-
bretodo enmercados emergentes, a
fin de evitar, enloposible, episodios
de volatilidad en los mercados.
“Después de laexperiencia dolo-
rosaquese tuvoen el pasado, laFed
vaaser masexplicitay gradualista
enesetapering paraevitarinestabi-
lidad en los mercados financieros.
En particular, enlos mercados emer-
gentes si puede haber episodios de
venta masiva (sell off), yen el caso
de México, tenemos 80 mil millones
deddlaresde valores gubernamen-
tales en manos de residentes en el
exterior, pero llegd a estar en 116
mil millones de ddlares hace dos
afios”, dijo.
MAS RESTRICCION EN BANXICO
Jacobo Rodriguez, director de
andlisis financiero de BW Capital,
indicé que el proceso del tapering
puede resultar negativo para los
mercados emergentes, incluido Mé-
xico, debido a posibles salidas de
flujos del mercado de deudalocal,

Continta en siguiente hoja

yaque se estima que todo el proce-
so dure hasta la mitad del 2022,y
estima que las tasas de interés en
Estados Unidos se incrementarian
de manera gradual.
“Estoprovocariaquela tendencia
de salida de flujos de extranjeros en
México contintie, situacién que se
hamantenido enlos ultimos afios.
ElBanco de México debe tomar en
cuenta este posible escenario para
mantener los diferenciales de tasas
deinterés en niveles 6ptimos y evi-
tar distorsiones financieras”, dijo.
AlainJaimes, analistade Signum
Research, coincidié en que el tape-
ring seria perjudicial para México,
pues se veria una mayor salida de
capitales. “El efecto inmediato se-
ria una mayor salida de capitales.
Ahorabien, considero que Banxico
es consciente de este escenario, por
lo que continuard con su politica
monetaria restrictiva, subiendo
tasasdeinterés, tal como sus pares.
Loanterior, paraintentar mitigarel
riesgoasociado asalidas de capital
ylograr el anclaje de expectativas
inflacionarias”, abundé.

Enladltima reunion de politica
monetaria de la Fed se dieron
sefiales de que en este afo iniciara
unareduccion en el ritmo de la
comprade activos.

Ademas, la Fed esta dividida en
cuantoalrumbodelatasade
referencia, con 9 funcionarios
esperandounaalzaen2022y9
que descartan cambios.

Analistassefialan que otros
riesgos paralos flujos de inversion
son ladesconfianza en la econo-
mia mexicanay la baja enla nota
soberana.

Pagina 2 de 3

2021.09.27



300.

&= EL FINANCIERO

Fecha Seccién

27.09.2021 Economia

Pagina

PP-4

Continuaran las ventas

La prevision de que la Fed iniciard una reduccion en la compra de deuda
gubernamental y de instrumentos respaldados por hipotecas en Estados

Unidos podria acentuar en Mexico la liquidacion de valores de deuda del
gobierno por parte de extranjeros

Tenencia de la Fed de bonos del Tesoro e hipotecarios
® Cifras semanales en miles de millones de dolares
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Valores gubernamentales de México en manos de extranjeros
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Fuente: Reserva Federal y Banco de México
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MIL MILLONES DE DOLARES
En activos financieros compraal
mes la Reserva Federal de Estados
Unidos.

0.0-0.25%

ESELRANGO

Enelque seencuentralatasade
interés de losFondos Federales
desde marzode 2020.

4.5%

ESLATASA

De interés de referencia del Banco
de México, y aumento 50 puntos
en las dos Ultimas reuniones.

10,836

MILLONES DE DOLARES
Eslareduccionenelafio, dela
tenenciade valores delgobierno
en poder de extranjeros.
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