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Golpe de timonen la
politicamonetaria
de México

ecientemente el Banco

de México disminuyd la

tasade referenciaal0.75,
lo cual ha generado controversias so-
bre qué tan adecuada fue dicha medi-
daenunambiente donde la inflacion
no subyacente volvié a subir abrupta-
mente, pasandode 7.67a10.36 anualy
conscientes dequelainflaciéon nosub-
yacente afecta casi inmediatamente a
la inflacién subyacente enla misma
direccion.

Por un lado, es importante subra-
yar que lavolatilidad y nivelesde infla-
cion han mejorado sustancialmente
en nuestro pais desde el periodo sali-
nista, que heredd una inflacion gene-
ralde 52 por ciento y unainflacién no
subyacente de 62 por ciento, habien-
dologrado bajarlos indices generales
a7 porciento, es decir, se ajustaron los
factores que dependian del gobier-
no en la inflacion no subyacente. Por
lo tanto, esimportante entender que
estamos hablando de exabruptos de
la inflacion no sub-
yacente que yasola-
mente depende de
factores puramente
externos, y con nive-
les de estabilidad de
precios del primer
mundo, en comparacion con lo que
existia hace 40 afios. Esto quiere decir
que los margenes deafectacion de una
disminucién o aumento de latasa de
referencia en lainflacién general han
disminuido considerablemente, por
lo que ala controversia sobre lapoli-
tica monetaria de Banxico hay que ba-
jarle muchas rayitas.

La medida de Banxico
fue anticipatoria
y de largo plazo

Habiendo dimensionado el tema
de controversia,entrandodellenoa
esta,consideroque la medida del ban-
co central fue anticipatoriay de largo
plazo. Por un lado, considerando la
coordinacién monetaria que inexo-
rablemente nos ata anuestro princi-
palsocio comercial, podemos estar de
acuerdo en que es casi un hechoque
nuestro socio tendra que bajar las ta-
sas, ante las sefales de una caidaenla
demandaen sueconomia. Porloque
labrecha entre tasas que debe existir
por el diferencial de
riesgos entre ambos
paises se corregira
pronto. Porotro lado,
laestrategiadel ban-
co central debajar las
tasas en un ambiente
de una inflacién no subyacente alta
puede considerarse como una medi-
da contraria paraqueel efectosobre
lano subyacente en lainflacion gene-
ral se atentie.

Lo que ciertamente es de hacerse
notar es que hay un cambio de régi-
men en Banxico, de uno pasivo aotro
mMAasproactivo. s



