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Banxico y las expectativas
Federico Rukli Kaiser

Expectativa racional

Tiene todo cl sentido que, en aras de pro
porcionar una buena guia referencial mas
oportuna, ¢l [Fll@a d¢ a conocer sus revi
siones al PIB de manera mis frecuente.

as expectativas o valores espera-
dos de variables econémicas se re-
gistran mediante encuestas a grupos
especializados. Las fres principales
encuestas de expectativas de econo-
mistas del §88I0K privado son: las encuestas

mensuales de B&RXiea, el IMEF y la quincenal
de BHllBERGMEX. Lo Gnica autoridad que con-

sistentemente da a conocer su expectativa so-
bre el PIBy la inflacidn es el BaRXigs. Esfo lo
hace cada fres meses, en ocasién de la publi-
cacién de sus informes frimestrales.

En la coyuntura actual de incertidumbre y
recesion profunda, los pronosticadores revi-
san con frecuencia su prediccién del PIB. En
ese ejercicio, la expectativa del BERXIE co-
mo brijula ha perdido relevancia, debido a
que su revisién la hace frimestralmente. Veo-
mos. El 26 de febrero, ¢! BEIlBE central dio
a conocer en su informe trimestral que espe-
raba un PIB para el 2020 de 1.0 por cien-
fo. Las encuesias inmediatas no se desviaron
de manera pronunciada de ese prondstico:
la de BaAXied 0.9% (2 de marzo), Cifibana-
mex 0.7% {5 de marzo) y el IMEF 0.6% {17
de marzo). Pero, como era de esperarse pa-
ra el siguiente mes, mientras que la referencia

del BBBS continuaba en 1%, la desviacién
con respecto a dicha cifra fue enorme: Banxi-
€0-3.5% {1 de abril), BillBanamex -5% {3 de
abril) y el IMEF -6.7% {16 de abril). Y mayor
en mayo: Banxied 7.1% (4 de mayo), Cifi-
banamex-7.6% (20 de mayo) y el IMEF-8%
{18 de mayo).
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BanxXico v las expectativas

Fue hasta el 27 de mayo, en su informe
trimestral, que el BBIBY revisé su expectati-
va presentando fres escenarios {menciono sé-
lo dos, pues el tercero es irreal): -8.3% {que
lo llomé escenario de U profunda) y -8.8%
(identificado como de V profunday). Pero ine-
vitablemente ya para julio las desviaciones
de las encuestas {en dos de ellas) fueron noto-
rias: BanXied 8.8% {1 de julic), (BB anamex
9.6% (22 de julio) y el IMEF 9.5% (9 de ju-
lio). Estas desviaciones con respecio al [BElig0
seguramente continuardn y serd hasta el 26
de agosto en su préximo informe trimestral en
que conoceremos la revisién de su pronéstico.

La conclusidn es obvia: fiene fodo el senti-
do que, en la coyuntura actual y en aras de

proporcionar una buena guia referencial més
oportuna, ¢! BBIBE dé a conocer sus revisio-
nes al PIB de manera mds frecuente. Los be-
neficios para los mercados y los analistas se-
rian valiosos para efectuar los prondsticos
que se captan en las tres encuestas. Supon-
go que este fema ya ha sido discutido por
la Junta de Gobiero, pero hasta la fecha la
regla no se ha modificado. No obstante, la
semana pasada, el subgobernador Esquivel,
en un documento sefialé un rango de caida
del PIB de -8.5 a-10.5 por ciento. El proble-
ma es que fue una declaracién a titulo per-
sonal, invocando el conocido disclaimer de
que "las opiniones son personales y no repre-
senfan puntos de vista de la Junta de Gobier-
no". Sin embargo, la realidad es que si se in-
terpretan como tal, pues él es un miembro de
la junta e inevitablemente asi se le ve, por
mds que se excuse de que son opiniones per-
sonales. Entonces, sno seria mejor formalizar
la préctica'y dar a conocer revisiones oficio-
les cada mes?
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