105.

& EL ECONOMISTA

Fecha Seccién

31.07.2014

Termoémetro Econémico 13

Pagina

AGRONEGOCIOS

JORGE LARA ALVAREZ

Van Gaal en Banxico, ;pase de gol

al sector agropecuario?

(PRIMERA DE DOS PARTES)

isefiar una politica monetaria que

maximice el bienestar social necesi-

tadeungranestratega. Hoy anali-
zdaremos como impacta alos agronegocios la
disminuciondelatasadereferenciade 3.5a
3%, decision que[Banxicd tomaé a principios
dejunioy que sefiala un cambio de estrategia.
Debido a que comunmente asociamos al ban-
co central con el control delainflacion, empe-
zaremos por discutir el papel del banco central

enlaeconomia

B ¢ tiene como objetivo controlar el
nivel de precios de la economia. Sin embar -
£0, en otros paises el banco central tiene, por
mandato constitucional, 1a doble mision de
controlar la inflacién y contribuir con el creci-
miento economico; entre €stos estd la Reserva
Federal de los Estados Unidos.

El argumento a favor de tener un solo obje-
tivo descansa en dos pilares: 1a curva de Phi-
lips (la relacién entre el desempleo yla infla-
cion) y la rendicion de cuentas. La principal
implicacion de la curva de Philips es que, sise

logra el objetivo de inflacién, en el mediano
plazo también estaremos eliminando la bre-
cha entre el producto interno bruto actual y
el producto interno bruto potencial. Ademds,
cuando el banco central tiene un solo objetivo
esmds sencillo darse cuenta si “hizo un buen
trabajo”, cumplio o no con lameta.

Uno delos instrumentos de politicamo-
netaria es la tasa de interés de referencia, la
cual fija[Banxicd. Si el banco central disminu-
ye la tasa de interés de referencia disminuiria
el costo del dinero y facilitaria mayores inver -
siones y una mayor actividad economica. Sin
embargo, esto podria ocasionar que en el cor-

to plazo la inflacién fuese mds elevada que la
meta puesta por el banco central. Asi, cuan-
do el banco central persigue solo el objeti-

vo de controlar la inflacién, en el corto plazo

cumplir con la meta de inflacion podria estar
en conflicto con lo que harfa un banco central
benevolente, que busca maximizar una fun-
cién de bienestar social.

Ante unasituacion de mucha presion, el di-
rector técnico de Holanda, Van Gaal, hizo al-
goinesperado: cambio a su portero titular por
el tercer portero. Al final atajé dos penales. El
técnico gandla partida con su cambio. De la
misma manera,[Banxicd realizé un cambio in-
esperado, redujo agresivamente la tasa de refe-
rencia, aun cuando en octubre del afio pasado
larecomendacion de las juntas de gobierno ha-
bia sido no disminuir la tasa en un futuro cer-
cano. La justificacién de dicha politica fue el
bajo ritmo de crecimiento de la actividad eco-
nomica. De estamanera, €l cambio en latasa es
una estrategia del banco central para estimular
la demanda agregaday asi aminorar los costos
sociales de un bajo crecimiento.

Mafiana examinaré las dificultades que
puede enfrentar dicha politicade pa-
ra que se veareflejada en mds inversién y en
un estimulo en la demanda agregada.

Jorge Lara Alvarez es Especialista en la Subdi-
reccion de Investigacion Econdmicade FIRA. La
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FIRA. jlara@fira.gob.mx

Uno de los instrumentos de politi-
camonetaria es latasadeinterés de
referencia, la cual fijaBanxicd. Si el
banco central disminuye la tasade
interés de referencia disminuiria el
costo del dinero y facilitaria mayo-
res inversiones y una mayor activi-
dad econdmica =
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