
Van Gaal en Banxico ¿pase de gol
al sector agropecuario

primera de dos partes

Diseñarunapolíticamonetaria quemaximice el bienestar social necesi

ta de ungran estratega Hoy anali
zaremos cómo impacta a los agronegocios la
disminución de la tasa de referencia de 3 5 a
3 decisión que Banxico tomó aprincipios
dejunioy que señalaun cambio de estrategia
Debido a que comúnmente asociamos al ban
co central con el control de la inflación empe
zaremospordiscutir elpapel del banco central
enla economía

Banxico tiene como objetivo controlar el
nivel de precios de la economía Sin embar
go en otros países el banco central tiene por
mandato constitucional la doble misión de
controlar la inflación y contribuir con el creci
miento económico entre éstos está la Reserva
Federal de los Estados Unidos

El argumento a favor de tener un solo obje
tivo descansa en dos pilares la curva de Phi
lips la relación entre el desempleo y la infla
ción y la rendición de cuentas La principal
implicación de la curva de Philips es que si se

logra el objetivo de inflación en el mediano
plazo también estaremos eliminando la bre
cha entre el producto interno bruto actual y
el producto interno bruto potencial Además
cuando el banco central tiene un solo objetivo
es más sencillo darse cuenta si hizo unbuen

trabajo cumplió o no con la meta

Uno de los instrumentos de política mo
netaria es la tasa de interés de referencia la
cual fija Banxico Si el banco central disminu
ye la tasa de interés de referencia disminuiría
el costo del dinero y facilitaría mayores inver
siones y una mayor actividad económica Sin
embargo esto podría ocasionar que en el cor

to plazo la inflación fuese mas elevada que la
metapuestapor el banco central Así cuan
do el banco central persigue sólo el objeti
vo de controlar la inflación en el corto plazo

cumplir con la meta de inflación podría estar
en conflicto con lo que haría un banco central
benevolente que busca maximizar una fun
ción de bienestar social

Ante unasituación de muchapresión el di
rector técnico de Holanda Van Gaal hizo al
go inesperado cambió a su portero titular por
el tercer portero Al final atajó dos penales El
técnico ganó la partida consu cambio Déla
misma manera Banxico realizó un cambio in
esperado redujo agresivamente la tasa de refe
rencia auncuando en octubre del año pasado
la recomendación de las juntas de gobierno ha
bía sido no disminuir la tasa enunfuturo cer

cano La justificación de dicha política fue el
bajo ritmo de crecimiento de la actividad eco
nómica De estamanera el cambio en la tasa es
una estrategia delbanco centralpara estimular
la demanda agregaday así aminorar los costos
sociales de unbajo crecimiento

Mañana examinaré las dificultades que
puede enfrentar dicha política de Banxico pa
ra que se vea reflejada en más inversión y en
un estímulo en la demanda agregada
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