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.1 Entorno Internacional

® Crecimiento de la economia de los Estados Unidos y del precio del petroleo
ores gue los :

gundo semestre de 1! avia menos propicias que las
valecientes antes de la cni:

® Temor a un resumyimiento de la inflacidn en los Estados Unidos que afectd las
condiciones financieras globales.
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.2 Actividad Economica

« La tasa esperada de crecimiento real del PIB es de 3.7%, superior a
la anticipada originalmente.

- El desempefio positivo de la economia se reflejo en el mercado
laboral a través del descenso de la tasa de desempleo y el aumento
de los salarios reales.

CRECIMIENTO DEL PIB REAL TASA DE DESEMPLEO ABIERTO EN
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.3 Inflacion

« En 1999 se cumplié con la m
precios en el

25 timos

la inflacidn o
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1.3 Inflacion

* Las principales razones que explican que en 1999 se haya
alcanzado una inflacién inferior al 13% son las siguientes:

= aplicacion congruente y oportuna de la politica
monetaria,

= apreciacion y subsecuente estabilidad del tipo de
cambio,

LLEE

= evolucion favorable de los precios de las frutas vy
verduras,

= comportamiento segun lo previsto de la mayoria de los
precios de los bienes y servicios suministrados por el
sector publico vy,

= |a solida postura fiscal.
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1.3 Inflacion
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1.3 Inflacion

El comportamiento de los precios de los bienes no comerciables esta pnncipalmente
' C visiones de los

arios ocumid hacia finales del afio, una
omo alcanzable.
) EXPE CTATIVAS DE INFLACIOH PARA LOS
PROXMOS 12 MESES Y TASA DE CRECIMIEMTO DE
LOS SALARIOS CONTRACTUALES
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1.3 Inflacion

Se redujo

fommnd en la segunda mitad de 1
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1.1 Acciones de Politica Monetaria

+ La politica monetaria requiere de un analisis permanente de las
condiciones inflacionarias. Con base en dicho analisis se decide la
postura adecuada para lograr el objetivo de precios.

« Durante 1999 dos temas capturaron la atencion de las autoridades y
de los analistas:

= La determinacién del nivel del “corto” necesario para alcanzar
la meta de 13%.

LLEE

= La desviacion que se presentd durante la segunda mitad del
afio entre la evoluciéon observada de la base monetaria y el
pronéstico realizado por el Banco de México.
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I.1 Acciones de Politica Monetaria

+ Acciones de politica monetaria orientadas a la consecucion del
objetivo de inflacion.
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B Ampliacion  del “"corto” a 130
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I.1 Acciones de Politica Monetaria

» El descenso de las tasas de interés reales en moneda nacional
estuvo estrechamente asociado a la reduccion en |la percepcion
del riesgo pais.

TASAS DE INTERES REALES A 28Y 91 DIAS Y
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1.2 Evolucion de la Base Monetaria

+ En 149494 se cumplid con los limites est: idos para el crecimiento del credito
interno neto y con el compromiso de no 1 v0s Internacionales netos.

A partir de junio de 1899 la trayectona obs
or a la proyvectada. Al cierre del ano estz

de la base monetaria en g S a de
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se reflejac iac e cambio

DESWVIACIKOHES DE LA BASE MOHETARIA Y TIPO DE
CANBIO

0,01 . 110
= al |

.-;H
B

000 LAR,

L F v
() \ |'.\I |
LFIIL_,‘,- llji.' H‘I:L_‘-u_.f" ..1-'|‘|L|h

-l.J"f'-.l"vll

=

PEEDE

MILEZ=DEMILLONES DE PEED =

Diapositiva 14 de 28

http://www.banxico.org.mx/bPoliticaMonetaria/Politica...aria/ExposicionPolMonetaria2000/prepol2000/sld014.htm [17/01/2005 01:18:32 PM]



Diapositiva PPT
1.2 Evolucion de la Base Monetaria

» Principales factores que generaron el aumento no anticipado de
la demanda de base monetaria:

= Crecimiento de la economia, del empleo y de los salarios
reales superior a lo previsto.

= Ln entorno favorable que generd tasas de interés menores
que las supuestas.

LLEE

= Promocién de un mayor uso del billete de 500 pesos.

= Sustitucion de cuentas de cheques por billetes y monedas.

= Incertidumbre respecto del problema computacional del fin
del milenio.

m Subestimacion del proceso de remonetizacion en
economia mexicana.
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1.2 Evolucion de la Base Monetaria
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1.2 Evolucion de la Base Monetaria
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1.2 Evolucion de la Base Monetaria

« La expansion de la base monetarna no se asocia con una

expansion de la demanda agregada que pudiese dificultar el

descenso programado de la inflacion. Esto se refleja en:
= Déficit moderado de la cuenta cormriente.

= Aumento del ahorro privado.

LLEE

m Capacidad del sector exportador para satisfacer la

demanda externa.
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lll.1 Perspectivas para el ano 2000

ESCENARIO BA SE FACTORES DE RIESGO

W Crec real del FIE de

entre 26

LLEE

Factores intermmos de orden
politico.
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lll.1 Perspectivas para el ano 2000

elementos que sustentan la fortaleza de la economia nacional.
wpLisciplina fiscal.
wp Alto nivel de reservas internacionales.
wp Comoda estructura de amortizaciones de deuda externa.
W Saneamiento gradual del sector bancario.

W REedimen cambiario de libre flctacion.

LLEE

wp Folitica monetaria comprometida con &l abatimiento de la inflacion.
wp Deficit de la cuenta corriente financiable.

« Aligual que en 199¢ cCONAMmIcos esperan que en el afio 2000 e

L L

crecimiento de b § = wados de América Latinag.
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llIl.2 Objetivo del Programa Monetario

- La tasa de crecimiento esperada del nivel general de precios en
México es una de las mas altas de América Latina. Por tanto, la
esfrategia de politica monetaria para el periodo 2000-2003 persigue
una estabilidad de precios sostenible.

N

»

Meta de mediano plazo: alcanzar para el afio 2003 la tasa de
inflacion de los principales socios comerciales de México.

Objetivo para el afio 2000: inflacién que no exceda de 10%.

El Banco de México seguira planteando al Gobierno Federal la
necesidad de que sus programas economicos sean congruentes
con el objetivo de convergencia de la inflacién para el afio 2003,

El objetivo para la inflacion del arfio 2001 debera ser
significativamente inferior al resultado que se obtenga en el afio
2000.
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lIl.3 Consideraciones sobre la Conduccion de la Politica Monetaria
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lll.4 Elementos del Programa Monetario para el Ano 2000

+ Elementos Fundamentales del Programa Monetario:

@& El Banco de Meéxico reitera que, como nhoma general, ajustara
diaramente la oferta de dinero primario de forma tal que ésta
corresponda con su demanda. Es decir, no creara ni excesos ni
faltantes de base monetaria.

El Banco de Meéxico podra ajustar discrecionalmente la politica
monetaria, en caso de que se presenten circunstancias
inesperadas que lo hagan aconsejable.

LLEE

Con el fin de ampliar los mecanismos de comunicacion entre el
Banco de México y el publico, a parir de abril de este afio el
Instituto Central publicara un informe trimestral sobre la inflacién,
en abril, julio, octubre y enero.
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lll.4 Elementos del Programa Monetario para el Ano 2000

+ El Instituto Central utilizara los "cortos” adoptando asi una palitica monetaria mas

restrictiva, principalmente en las siguientes circunstancias:

® Cuando detecte presiones inflacionarias incongruentes con los ohjetvos de

inflacian .

® Cuando se presenten chogques infla 0s.

® Cuando se necesite restaurar condiciones ordenadas en los mermcados
cambiario vy de dinero; vy
® Cuando las expectativas inflacionanas se desvien considerablemente
respecto del objetivo de inflacion .
« Como una referencia geners ara el seguimiento de la politica monetaria,

nuevamente se publica [ ; ase monetaria congruente con el

des:

variaciones del crédito intemo neto.
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IV. Consideraciones Finales

+ La inflacion afecta negativamente al crecimiento econdémico, los
salarios reales y la distribucién del ingreso. La experiencia de México
ilustra estos fendmenos de manera concluyente.

RELACION ENTRE INFLACION Y RELACION INVERSA ENTRE SALARIOS
CRECIMIENTO DEL PIB REALESE INFLACION
MEXICO (1957 - 1997) MEXICO* {1957-1998)
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IV. Consideraciones Finales

Ademas, durante el afo 2000 ¢
del tipo de cambio vy

Algunos factores de riesgo gue

Y por tanto, dar |u gar a una reacclon co rrectiva de [:ZIIZ:ZI“tI ca monetaria son:

w |a permanencia del diferencial entre las expectativas de inflacion v el

objetivo propuesto para el afo.

la aparicion de circunstancias gue pudiesen dar lugar a una alta

volatilidad  de los mercados  financieros  nacionales, incidiendo
egativamente sobre la infl; 1.
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