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25 ANOS DELA AUTONOMiA DE BANXICO

EL ACIERTO

DE 1994

JONATHAN HEATH ASEGURA QUE

AUNQUE BANXICO TIENE COMO MANDATO
PRIORITARIO LA ESTABILIZACION DE PRECIOS,
TAMBIEN DEBE CONTRIBUIR
AL CRECIMIENTO ECONOMICO

ALBA SERVIN
alba.servin@eleconomista.mx

Durante los ultimos 40 afios se
ha demostrado que la autono-
mia de loslbancod centrales ha
generado mayor eficiencia en
el cumplimiento de su objetivo,
que es mantener la estabilidad
de precios, ante lo cual México
no hasido la excepcion.

En los afios previos a la au-
tonomia de
(Banxicd), la inflacién prome-
dio de 1970 21994 fue de 38°%,
posteriormente de abril de
1994 y la fecha, la variacién de
los precios generales fue de 8.6
por ciento.

MANDATO

En el marco del Seminario
del 25 Aniversario de Bancd

e Méxicd, organizado por
la Facultad de Economia de
la UNAM, Jonathan Heath,
subgobernador del[bancdcenl-
[tral mexicano, hablé de la im-
portancia de asignarle a la ins-
titucion el objetivo prioritario
de combatir la inflacién.
Explicé que el funciona-
miento actual de Banxicd estd
sostenido por tres pilares: el
primero, en la autonomia del
gjercicio de sus funcionesy en
su gestion; el segundo, en pro-
curar la estabilidad del poder

adquisitivo de la moneda na-
cional fortaleciendo con ello la
rectoria del desarrollo nacional
que corresponde al Estado, y el
tercer pilar, que es una ventaja
dellbancd frente a otras institu-
ciones, es que tiene autonomia

€n su presupuesto.

Con respecto a su objetivo
prioritario, que es la estabili-
dad de precios, el subgober -
nador refiere que no se trata de
un mandatounico yaque tam-
bién se tiene la responsabilidad
de contribuir en el crecimiento
econdmico.

“Banxicd no tiene un man-
dato tnico; es mas si vemos
bien el Articulo 28 de la Cons-
titucioén, donde se habla de
que su objetivo prioritario sera
procurar el poder adquisitivo,
dice que con eso se va a poder
fortalecer el desarrollo nacio-
nal que corresponde al Estado
yenel Articulo 25, que explica
qué es el desarrollo nacional
que le corresponde al Estado,
lo define como el fomento eco-
némico y el empleo, entonces
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deunaformay otra, oindirec-
tamente, hay una cierta res-
ponsabilidad para contribuir
en el crecimiento econémico
del pais”, sefiala.

Heath agregé que la me-
jor forma en que una politica
monetaria pueda contribuir

al crecimiento econémico es
creando un ambiente de esta-
bilidad, en el cual haya certi-
dumbre para los inversionistas
y el poder adquisitivo.

1994

Asimismo, el subgobernador
recordd que el afio donde se
establecié la autonomia del
fue muy com-
plicado por el contexto politico
y econémico que vivia el pais.
“1994 fue un afio muy sin-
gular, entro en vigor el Tratado
de Libre Comercio de Amé-
rica Latina, inici6 el conflicto
armado en Chiapas, ha me-
diados de febrero en Estados
Unidos inicia un ciclo al alzaen
sus tasas de interés, lo cual em-
pieza a dar un giro en los flujos
de capital, nueve dias antes
de que empieza la autonomia
asesinan al candidato presi-
dencial Luis Donaldo Colosio,
el[pbancd empieza en medio de
una crisis”, recuerda Heath.
“Es en esta época cuando se
viene la famosa devaluacién de
diciembre, cuando ya el[Bancd
no tiene de otra que
dejar una libre flotacién”.
Indico que cuando se hizo el
anuncio de la libre flotacion,
el 22 de diciembre, no estaba
pensando en que fuera per-
manente sino que duraria un

par de meses, sin embargo, los
primeros meses de 1995 fueron
cadticos, en marzo el tipo de
cambio ya estaba en 8 pesos a
diferencia delos 3 pesos en que
habia estado un afio antes, se
pidi6 un “jumbo” préstamo
de 52,000 millones de dolares
y a partir de esos eventos fue
que se traté de estabilizar a la
moneda mexicana y bajar la
inflacién que estaba en 52 por

ciento.

“La autonomia después de
seis afios muy dificiles empezd
a producir resultados, se logré
bajar la inflacién de 38% pro-
medio (antes del 1994) a 8.6%
promedio”, indica.

TASAS

Sobre la evolucion de los tipos
de interés, Heath explicé por
qué han ido de 1a mano de la

Reserva Federal de Estados
Unidos. “Cuando EU empez6
a aumentar, México también
empez6 a aumentar; somos
un pais con mucha interacciéon
con dicha nacién, no podemos
manejar una politica mone-
taria ignorando la de nuestro
vecino delnorte, porlo tantola
posturamonetaria esrelativa”,
expone.

El subgobernador justifico
el actual nivel de las tasas de
México: “Si vemos una infla-
cion cerca del objetivo de 3%
y por otra parte una economia
estancada creciendo cerca de
0%, es dificil justificar el he-
cho de que se tiene una postura
de tasa elevaday esto tiene que
ver con la incertidumbre que

se ha vivido en el pais, aunado
con al gasolinazo que hizo que
lainflacién se elevara”.

Refiri6 que si no se tuviera
una politica monetaria rela-
tivamente restrictiva, se ha-
bria devaluado mss el peso,
generando mds inflaciéon y no
estarian contribuyendo a un
ambiente de estabilidad.

Agregé que, en el contexto
actual, si se tiene la oportu-
nidad para relajar un poco la
posiciéon monetaria, “no pien-
so que estemos hablando de
abandonar una postura res-
trictiva, sino de ser menos”.

PERSPECTIVAS
De acuerdo con el ultimo in-
forme, Encuesta sobre las Ex-
pectativas de los Especialistas
en Economia del Sector Pri-
vado, que
realiza a 38 grupos de andlisis
y consultorias econémicas del
sector privado nacional y ex-
tranjero, se sefiala que el creci-
miento econdémico serd menor
al esperado, de 0.80 a 0.50%
para el presente afio.
Asimismo, asegura que para
el 2020, la expansion del Pro-

ducto Interno Bruto (PIB) sea
de 1.40 desde 1.50% de la en-
cuesta pasada. Los especialis-
tas consideran que, a nivel ge-
neral, los principales factores
se asocian con la gobernanza
v las condiciones econémicas
internas.

A nivel particular, los princi-
pales factores son, en orden de
importancia, la incertidumbre
politicainterna, laincertidum-
bre sobre la situacién econd-
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mica, los problemas de inse-
guridad publica, la politica de
gasto publico y la plataforma
de produccion petrolera.

El informe indica que re-
visaron al alza su expectativa
sobre el tipo de cambio, que
anticipan que cerraré el afio en
19.91 pesos por ddlar, un nivel
por encima de 19.61 pesos por
unidad que estimaron en julio.
Y previeron que el délar coti-
zard en 20.38 pesos al concluir
€12020.

Finalmente, los especialistas
consultados mantuvieron su
prondstico de que serd este afio
cuando la inflacién conseguira
converger hacia el objetivo de
3% con +/-1 punto porcentual,
al estimar que cerrara en 3.31
por ciento. Consideran que en
€1 2020 la fluctuacién del indice
de precios generales cerrara en
3.54 por ciento.

5

(0ué dice el
Articulo 28 de la
Constitucion?

“El Estado tendrd un
que serd
auténomo en el ejercicio
de sus funciones y en su
administracién. Su objetivo
prioritario serd procurar
la estabilidad del poder
adquisitivo de la moneda
nacional, fortaleciendo con
ello la rectoria del desarrollo
nacional que corresponde al
Estado. Ninguna autoridad
podrd ordenar al
conceder financiamiento”.
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La inflacion ha
descendido desde
niveles de 2 y hasta
3 digitos, a niveles de
1 digito cada vez més
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Situacion Credibilidad del sector El diferencial de tasas entre
financiera de privado de politicas México y Estados Unidos
Pemex. publicas de la actual se amplié en 3 puntos JONATHAN
administracion. porcentuales.
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INDICADORES MACROECONOMICOS
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Banxico inicié su
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CICLO DEL TIEMPO 1DE DICIEMBRE
Inicia Presidencia de
Ernesto Zedillo.
= Reformas a
o bancos centrales 22 DE DICIEMBRE
de Argentina, Libre flotacion del
Colombia, Nicaragua, tipo de cambio.
Venezuela.
& 20 DE AGOSTO L ENERO
=0 Reforma = Reservas
constitucional para internacionales en
la autonomia de 3.4 mmdd.
Banxico.
9 DE MARZO
23 DICIEMBRE Asistencia
Ley del Banxico econdmica
publicada en el internacional a
Diario Oficial. México por 52
mmdd.
JUNIO
§ 1DE ENERO Crecimiento PIB real
— Tratado de libre de -9.06 por ciento.
comercio México, EU
y Canada. i
= ENERO
1DE ENERO = Inflacién en 51.7 por
Conflicto armado en ciento.
Chiapas.
23 DE MARZO )
Asesinato de Luis Fuente: Banxico
Donaldo Colosio.
1DE ABRIL
Inicia autonomia del
Banco de México.
Pérdida de 7,000
mdd en Reservas
Internacionales.
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