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Congreso Popular Chino- Menos 

preocupados por crecimiento y centrados 

en los riesgos crediticios  
 

 El domingo inició el Congreso Popular Chino que durará toda la 

semana 
 

 El objetivo de crecimiento económico se fijó en 6.5% o por arriba de 

ser posible  
 

 Creemos que el crecimiento ha dejado de ser la principal preocupación 

y las autoridades se centran ahora en los riesgos crediticios 
 

 Todo apunta a que continuarán las medidas moderadas de restricción 

monetaria 
 

 Hubo un cambio en la retórica respecto al tipo de cambio, pero no 

esperamos una devaluación de la moneda 
 

Menos preocupados por el crecimiento económico y enfocados en los 

riesgos crediticios. Este domingo inició el Congreso Popular Nacional en 

China, mismo que continuará a lo largo de la semana, pero hay algunos detalles 

que ya se dieron a conocer. Como lo han evidenciado las recientes acciones de 

las autoridades parece que el tema del crecimiento económico ha dejado de ser 

una de las principales preocupaciones y la atención se centra en los riesgos 

crediticios ante lo que hemos visto el inicio de una moderada restricción 

monetaria. El objetivo de crecimiento para este año se fijó en 6.5% “o por arriba 

de ser posible”, desde un rango objetivo en el 2016 de 6.5%-7%. En nuestra 

opinión, el objetivo es muy alcanzable y después de un crecimiento del PIB de 

6.7% el año pasado, nuestro estimado para este año se ubica en 6.5%. Por su 

parte, creemos que hay señales de que los esfuerzos estarán enfocados en 

reducir los riesgos relacionados con el crecimiento del crédito. Las autoridades 

redujeron sus objetivos de crecimiento del agregado monetario M2 y del 

financiamiento social total.  

Se ha iniciado ya con un proceso moderado de restricción monetaria. Cabe 

recordar que hace varias semanas, el PBoC aumentó la tasa de interés repo en 

10pb, dando evidencia de que busca una política monetaria menos 

acomodaticia. En nuestra opinión, las razones para apretar la política monetaria 

parecen ser: (1) Ir orientando las tasas de mercado al alza, lo que ayudará a 

reducir el exceso de apalancamiento en las hojas de balance tanto del sector 

corporativo como financiero; (2) conforme el Fed vaya subiendo las tasas, y en 

un entorno donde es muy probable que suba la tasa de referencia en la reunión 

del FOMC de marzo y quizás lo haga en 3 ocasiones durante este año, hay un 

componente estratégico de evitar una salida de capitales, en un entorno donde el 

crecimiento económico se ha mantenido relativamente estable y la inflación ha 

estado subiendo, lo que da espacio para apretar la política monetaria. 
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En cuanto al tipo de cambio se notó un cambio importante en cuanto a la 

postura de las autoridades. Este año el Premier Li Keqiang introdujo una frase 

donde dijo que el tipo de cambio se liberalizará más y que se mantendría la 

posición estable de la moneda en el sistema monetario global, mientras que el 

año pasado se dijo que se buscaría mantener al tipo de cambio relativamente 

estable en un nivel apropiado y balanceado. A pesar del cambio de lenguaje, 

luce difícil pensar que las autoridades estén buscando una devaluación de su 

moneda. Cabe resaltar que la transición para salir de un régimen donde la 

moneda está controlada pudiera ser muy drástico, provocando una fuerte salida 

de capitales y un movimiento muy brusco del renminbi, lo cual no es deseable y 

menos en un año electoral. Más bien se podrían esperar cambios relativamente 

menores al régimen de tipo de cambio, entre los que está una ampliación de la 

banda de fluctuación. Dado lo anterior, esperamos que los movimientos del 

renminbi sean graduales. Por otro lado, no esperamos tampoco grandes avances 

en la agenda de reformas estructurales.  
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Declaraciones relevantes. 
Conforme a las leyes vigentes y los manuales internos de procedimientos, los Analistas tienen permitido mantener posiciones largas o cortas en 
acciones o valores emitidos por empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores y que pueden ser el objeto del presente reporte, sin 
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Remuneración de los Analistas. 
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específica alguna en banca de inversión o en las demás áreas de negocio. Actividades de las áreas de negocio durante los últimos doce meses. 
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Guía para las recomendaciones de inversión. 

    

  Referencia 

    

COMPRA Cuando el rendimiento esperado de la acción sea mayor al rendimiento estimado del IPC. 

MANTENER Cuando el rendimiento esperado de la acción sea similar al rendimiento estimado del IPC. 

VENTA Cuando el rendimiento esperado de la acción sea menor al rendimiento estimado del IPC. 
Aunque este documento ofrece un criterio general de inversión, exhortamos al lector a que busque asesorarse con sus propios Consultores o Asesores 
Financieros, con el fin de considerar si algún valor de los mencionados en el presente reporte se ajusta a sus metas de inversión, perfil de riesgo y posición 
financiera. 
 

Determinación de precios objetivo 
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