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La tasa objetivo del Banco de
México que es la tasa de in
terés que fija al final del día

un piso para el resto de las tasas fue
reducida el pasado 15 de agosto de
8 25 a 8 Esta reducción fue re
cibida con entusiasmo por la mayo
ría de los mexicanos incluido elpro
pio Presidente de la República No
obstante en esta columna seré un
aguafiestas y trataré de argüir espe
ro que con cierto sustento que esa
tasa objetivo sigue siendo muy alta
dadas las circunstancias por las que
atraviesa la economía nacional

Quizás alguien se pregunte por qué
no manifesté lo anterior cuando era
secretario de Hacienda Y la respuesta
es que al hacerlo hubiera puesto en

entredicho laautonomíadel Bancode
México Pero ahoraya regresé a serun
académico de a pie por lo que vuelvo
a mi postura comúnmente crítica de
la política monetaria del Banco de
México Por ejemplo en 2007 publi
qué un trabajo junto con Carlos Gue
rrerodeLizardi dondecriticabaabier
tamentequeel único objetivodelban
co central fuera el control de la infla
ción Ese texto Reflexionessobre lapo
lítica cambiaría en México fue reto
mado poco después por la entonces
diputada federal MaríaEugeniaCam

pos hoyalcaldesade laciudaddeChi
huahua parauna iniciativa de leyque
sostenía la necesidad de ampliar los
mandatos del banco central

Perovolvamos al asuntode las altas
tasasde interés Fueenenerode2008
cuando elBanco deMéxicocomenzó
a hacer pública su tasa objetivo En
tonces la fijó en 75 cuando en ese
mes la inflación anual era 3 7 Una
tasa de interés alta que fue sin em
bargo aumentada por el banco cen
tral a lo largo de ese año hasta llegar
a 8 25 Eso resultó ser un error cos
tosísimo pues en2008 estalló en Es
tadosUnidosypartedeEuropa la cri
sis crediticia de los sectores hipote
carios Debido a lo anterior muchas
economías se fueron rápidamente a
pique incluida la mexicana Esto lle
varía en 2009 a la Gran Recesión
mundial que en el caso de México re
presentó una caída del PIB de 64
ni más ni menos No ayudó en mu
choque yaenpánico lasautoridades
del banco central bajaran en 2009
siete veces consecutivas la tasa obje
tivo mientras se daba el derrumbe de
la economía para julio la tasa ya ha
bíasido reducidade825 a4 5 Pe

ro el daño ya estaba hecho
Ayudada por una baja paulatina

de la inflación la tasa objetivo volvió
a reducirse años después en 2013 Y
en junio de 2014 acabó fijándose en
su mínimo histórico 3 El Banco
de México se había ido entonces al

otro extremo pues la inflación anual
en ese junio resultósermayor 3 75
Ni siquiera la inflación subyacente
la que se calcula descartando los
precios más volátiles como los pre
cios de los energéticos resultó ser
menor a ese 3

Pero la historia volvió a tomar un
giro diferente en diciembre de 2015
Enesemesel bancocentral inicióuna
vertiginosaalzade latasaobjetivoque
concluyó en diciembre de 2018 Du
rante tres años el Banco de México la
incrementó en 15 diferentes ocasio
nes hasta llevarla de3 a825 aun

queusted no locrea Sobraañadirque
esa política monetaria contractiva ha
sido uno de los mayores obstáculos
que haenfrentado laeconomía en los
últimos años

Hay que echar las campanas al
vuelo por la pequeña reducción de
825 a 8 anunciadael pasado 15 de
agosto Metemoqueno esapequeña
reducción poco ayudará a la econo
mía Supongo que los miembros de la
Junta de Gobierno del Banco de Mé
xico eligieron ese 025 sólo porque
las autoridades monetarias estadou
nidenses los miembros del llamado
Federal Reserve Board redujeron re
cientemente su tasa objetivopor justo
esa cantidad Pero no es lo mismo re
ducir una tasa del 25 al 225 que
del 8 25 al 8
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