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Avances recientes en la estrategia de
comunicacion del Banco de México

Extracto del Informe Trimestral Enero — Marzo 2023, Recuadro 7, pp. 102-105, documento publicado el
31 de mayo de 2023.

Nota: En la version electronica de este documento se puede obtener la informacion que permite generar todas las grdficas y tablas que contiene dando clic sobre ellas, con
excepcion de aquella que no es producida ni elaborada por el Banco de México.

1. Introduccion

La comunicacién de los bancos centrales con el publico es un instrumento clave en la conduccién de la politica
monetaria y constituye un mecanismo eficaz de transparencia y rendicién de cuentas. Tanto la literatura
econdmica como la experiencia internacional indican que la efectividad de la politica monetaria depende, en
gran medida, de que la comunicacién por parte de las autoridades monetarias sea clara, transparente y
oportuna. Por otra parte, los propios bancos centrales, a través de sus mensajes, juegan un papel relevante en
la formacion de expectativas y especialmente en el anclaje de las expectativas de inflacién de mediano y largo
plazos.?

A lo largo de varios anos el Banco de México ha implementado diversas acciones para ampliar y fortalecer la
comunicacion con el publico. Esto se ha llevado a cabo mediante un proceso de mejora continua, en el cual las
acciones se implementan tras un riguroso andlisis tanto de la evidencia reportada por la literatura académica
como de las mejores practicas internacionales. En este Recuadro se describen las medidas mas recientes que, en
el contexto de la pandemia de COVID-19, este Instituto Central ha llevado a cabo en materia de comunicacién.
Estas acciones han sido especialmente relevantes para la conduccidn de la politica monetaria en el contexto de
los choques atipicamente fuertes y en el que se han requerido acciones contundentes para enfrentarlos.

2. Acciones recientes en materia de comunicacion

Los esfuerzos del Banco de México para ampliar su transparencia y mejorar su comunicacién con el publico se
han venido implementando de manera continua desde el afio 2000, en linea con la adopcidn del esquema de
objetivos de inflacidn como marco para la conduccidn de la politica monetaria.> Como parte de este proceso, en
febrero de 2020 se actualizaron y se hicieron publicos por primera vez los Criterios Generales de Comunicacion
de la Junta de Gobierno y Servidores Publicos del Banco de México.* Adicionalmente, se establecié que los
Comunicados de las Decisiones de Politica Monetaria y el texto de las Minutas correspondientes serian mas
claros y concisos.> También se decidié afiadir en los Comunicados de las Decisiones de Politica Monetaria el
quorum de la reunidén respectiva.

A partir de las acciones descritas, la comunicacidn del Banco de México en efecto se volvid mds sucinta y aumento
su grado de legibilidad, como lo muestra la Grafica 1, la cual describe estas variables para el caso del Comunicado

1 Ver Blinder et al. (2008) y Woodford (2005) sobre la importancia de la comunicacion para la conduccion de la politica monetaria.
2 Ver Kahveci y Odabas (2016), que examinan cémo la comunicacion efectiva es crucial para el manejo de las expectativas de los agentes.

3 Ver Recuadro “Avances en la Estrategia de Comunicacion del Banco de México” en el Informe Trimestral Abril-Junio 2021 para una descripcion de los
avances en dicha estrategia desde el afio 2000.

4 Ver “Criterios Generales de Comunicacion de la Junta De Gobierno y Servidores Publicos del Banco De México”.

5 Ver Comunicado de Prensa “El Banco de México actualiza los Criterios Generales de Comunicacién de la Junta de Gobierno y Servidores Publicos e
implementa esfuerzos adicionales en la comunicacién de la politica monetaria”, 10 de febrero de 2020.
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de la Decisidn de Politica Monetaria.® Se observa que las métricas de brevedad y claridad han mostrado una
mejora evidente, tanto en la longitud como en la legibilidad de los Comunicados. Respecto del numero de
palabras, la longitud pasé de un promedio de 1,533 palabras en el periodo 2017-2019 a un promedio de 748
palabras en el periodo 2020-2023, es decir, una reduccién de 49%. En relacién con el nimero de palabras
promedio por oracién, este disminuyé de 32 a 23 palabras en promedio para los periodos referidos. En cuanto a
la facilidad de lectura, la escala Flesch-Szigriszt indica que el Comunicado pasé de un nivel de lectura bastante
dificil a uno normal.

En marzo de 2020 este Instituto Central comenzd a enfrentar un entorno atipico ante los choques derivados de
la pandemia de COVID-19 que condujo a la adopcidn de ajustes adicionales a su comunicacién. En particular, era
necesario describir de manera adecuada el alto grado de incertidumbre que prevalecia sobre la duraciéon y
severidad de la pandemia y, en consecuencia, sobre las perspectivas econdmicas para 2020 y 2021. En este
contexto, el Instituto Central modificéd el formato de publicacidn de sus prondsticos de actividad econdmica.
Especificamente, en los Informes Trimestrales de Enero-Marzo y Abril-Junio de 2020 las proyecciones
contemplaron diversos escenarios basados en diferentes supuestos sobre la severidad y duracién de la
pandemia.” Ante la mayor informacidn sobre la magnitud del impacto adverso inicial de los choques derivados
de la pandemia, en los Informes Trimestrales de Julio-Septiembre y Octubre-Diciembre de 2020 se presenté un
escenario central en lugar de los escenarios alternativos que se habian estado usando.® No obstante, el Banco de
México siguid enfatizando lo complejo e incierto del entorno econdmico. Por consiguiente, alrededor de las
proyecciones del escenario central para el PIB se incluyd un intervalo de mayor amplitud al que usualmente se
habia utilizado.

Grafica 1
Andlisis de los comunicados del Banco de México
a) Longitud: nimero de palabras b) Longitud: palabras promedio por oracién c) Facilidad de lectura: escala Flesch-Szigriszt "
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Nota: Se utiliza el texto principal de los comunicados publicados hasta la decision de mayo de 2023. 1/ La prueba Flesch-Szigriszt de facilidad de lectura estd
construida de la siguiente manera: 206.84 - (62.3 x Silabas / Palabras) - (Palabras / Oraciones). El resultado equivale al indice de facilidad de lectura, para el que a
mayor nimero en la escala Flesch-Szigriszt, mayor es |a facilidad de lectura del texto. Fuente: Elaboracién propia con informacion de los comunicados de la decision de
politica monetaria del Banco de México.

Una forma de evaluar la brevedad de la comunicacidn consiste en contabilizar el nimero de palabras de un documento. Alternativamente, se puede
contar el nimero de palabras promedio por oracién. Para examinar la facilidad de lectura de un texto, existen diversas mediciones. Una de ellas es la
escala Flesch Szigriszt, la cual se elabora en funcién del nimero de silabas, palabras y oraciones contenidas en un texto determinado (ver Szigriszt, 1993,
para mayores detalles). La escala Flesch-Szigriszt comprende de 0 a 100 puntos, de tal manera que mientras mayor sea el nimero en la escala, mayor
es la facilidad de lectura del texto. A su vez, existen varias categorias de facilidad de lectura, las cuales se pueden resumir en tres: bastante dificil, normal
y bastante facil. Estas categorias pueden asociarse con el grado de escolaridad necesario para una comprension adecuada del texto. Por ejemplo, una
clasificacion de lectura “normal” corresponde a personas con un nivel de educacién secundaria, mientras que una clasificacién “bastante dificil” requiere
de personas con un nivel de escolaridad de bachillerato o superior.

7 Ver Informe Trimestral Enero-Marzo y Abril-Junio 2020.

8 Ver Informe Trimestral Julio-Septiembre y Octubre-Diciembre 2020.
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Durante 2021, la economia mexicana, al igual que otras economias, comenzd a registrar niveles elevados de
inflacion. En este contexto, en junio de ese afio la Junta de Gobierno decidid iniciar un ciclo de alzas en la tasa
de referencia. Ante lo atipico de los choques, el panorama inflacionario mostraba cambios significativos entre
una reunidn de politica monetaria y la siguiente. Por lo anterior, el Banco de México considerd que la publicacién
de los prondsticos de inflacion con mayor frecuencia le permitiria comunicar con un sustento cuantitativo la
informacién que se tenia sobre las importantes presiones inflacionarias. Asi, en agosto de 2021 la Junta de
Gobierno anuncidé que, a partir de ese mes, en los Comunicados de las Decisiones de Politica Monetaria se
publicaria la actualizacién de los prondsticos de las inflaciones general y subyacente para los siguientes ocho
trimestres.®

Adicionalmente, a partir del comunicado de la decisién de diciembre de 2021, la informaciéon sobre los
prondsticos de inflacidon anual se complementé con la publicacion de las variaciones trimestrales
desestacionalizadas anualizadas del indice general y del subyacente. Estos indicadores, a diferencia de las
variaciones anuales, no incluyen efectos base de comparacidn. En particular, permiten identificar los cambios en
el margen en la dindmica de la inflacién entre un trimestre y el siguiente. De esta manera se proporcioné mayor
informacién al publico.

En 2022, el panorama inflacionario se torné ain mds complejo e incierto. A los choques de la pandemia se
agregaron aquellos asociados al conflicto bélico en Ucrania. Frente a este escenario, la Junta de Gobierno tuvo
qgue adoptar acciones de politica monetaria mas contundentes. En particular, se realizaron incrementos en la
tasa de referencia de una magnitud mayor a los que se habian implementado desde enero de 2008, fecha en que
se adoptd la Tasa de Interés Interbancaria a un dia como instrumento de politica monetaria. Asimismo, en un
entorno inflacionario muy complicado era indispensable comunicar que se enfrentaban circunstancias
extraordinarias y que se requerian incrementos importantes en la tasa de referencia, con el objeto de reforzar
el compromiso del Instituto Central con su mandato prioritario de estabilidad de precios. Considerando todo lo
anterior, desde mayo de 2022 y hasta la decision mas reciente, la Junta de Gobierno incluyé en sus Comunicados
de la Decisidon de Politica Monetaria una guia prospectiva sobre las decisiones subsecuentes para la tasa de
referencia (Gréfica 2).1° La inclusion de esta guia ha dotado a los analistas y al mercado de informacién adicional
sobre la lectura del panorama inflacionario por parte del Instituto Central y, a partir de ello, sobre sus intenciones
de acciones de politica monetaria futuras. Es muy importante sefialar que esta guia no implica un compromiso
de acciones especificas de politica monetaria por parte del Banco de México. En cambio, la guia debe
interpretarse como una orientacién sobre el rumbo esperado de la postura monetaria con la informacion
disponible a la fecha del anuncio de cada decisién.! Por su parte, en agosto de 2022 el Banco de México anuncid
que la publicacion del Calendario de Politica Monetaria vigente para el siguiente ano se realizaria, a partir de esa
ocasion, en el Informe Trimestral Abril-Junio de cada afio, en lugar del Informe Trimestral Julio-Septiembre como
se venia llevando a cabo.

9 Ver Comunicado de Prensa “El Banco de México anuncia acciones adicionales en la comunicacion de politica monetaria”, 5 de agosto de 2021.

10 Ver el Anuncio de Politica Monetaria del 12 de mayo de 2022.

1 Ver Svensson (2015) para una discusion sobre el uso de la guia prospectiva como una herramienta para la conduccion de la politica monetaria y la
experiencia de diversos bancos centrales al respecto.

12 Ver Comunicado de Prensa “El Banco de México anuncia que la publicacién del Calendario de Politica Monetaria vigente para el siguiente afio calendario
se realizara a partir de esta ocasidn en el Informe Trimestral correspondiente al trimestre abril-junio”, 31 de agosto de 2022.
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Grafica 2
Objetivo para la tasa de interés interbancaria a un dia y guia prospectiva

Por ciento y texto de guia prospectiva

e——Tasa de Interés Interbancaria a un dia Decision de politica monetaria
12 -
11 24 feb. 12 may. "Valorard la
Inicio del Se introduce magnitud de
conflicto una guia los proximos
10 bélico en prospectiva _| ajustes al alz" "Tomard la proxima decisionen
Ucrania "Se considerard funcién del panorama
9 4 actuar conh lamisma inflacionario, considerando la
contundencia” i I_ postura monetaria ya alcanzada"
8 "Se considera que todavia serd |_
re— necesario incrementar la tasa de
7 | referencia en la préxima reunion"

r "El incremento
6 1 I_ I_ enla tasa de "Serd necesario
referencia en la mantener la tasd

"Valorard la "Valorard la

" ; . . proxima i

5 4 Se considerard magnitud de magnitud de reunién podrd de refere_nc:a en su

una mayor .. I - nivel actual
- los préximos s proximos ser de menor ;
4 contundencia ustes al alza” ajustes al alza" o durante un periodo
ajustesal aiza magnitud prolongado’
3 50pb 50pb  50pb 75pb 75pb 75pb 75pb  50pb 50pb 25pb Opb

o) = > c o o > o o o >

2 £ 2 2 5 R g 3 g 5 g

S 3 < S o & S 4 8 @ 9

Fuente: Elaboracién propia con informacién del Banco de México. Los numeros sefialados en la parte inferior de la gréfica
corresponden al incremento de la tasa objetivo.

Esto significa que el publico podra conocer con mayor anticipacién las fechas en que se publicaran los
Comunicados de las Decisiones de Politica Monetaria, las Minutas de las reuniones del Comité de Politica
Monetaria, los Informes Trimestrales y los Reportes de Estabilidad Financiera. Con esta medida, el Banco de
México se apega a las mejores practicas internacionales. Asimismo, facilita el funcionamiento de algunos
mercados, en los cuales la fecha especifica de las decisiones de politica monetaria es importante para la
definicidn de ciertos contratos, y contribuye al buen funcionamiento y desarrollo del mercado de derivados.
Estas medidas adoptadas en el contexto de los choques de la pandemia y del conflicto bélico en Ucrania, en su
conjunto han contribuido a fortalecer la politica del Banco de México en materia de transparencia vy
comunicacion con la sociedad y a la conduccidn de la politica monetaria para controlar la inflacidn. El Cuadro 1
presenta un resumen de las mismas.

3. Consideraciones finales

Ante el entorno econdmico y financiero sumamente complejo e incierto que se ha enfrentado desde el afio 2020,
mantener una buena comunicaciéon con el publico ha sido particularmente importante al menos por dos razones.
Por una parte, una comunicacién adecuada puede conducir a un mejor anclaje de las expectativas de inflacidn.
Por otro lado, la comunicacidn es un mecanismo eficaz de transparencia y rendicién de cuentas, el cual ayuda a
sustentar la credibilidad y fortalecer la autonomia. Las acciones adicionales recientemente implementadas por
el Banco de México forman parte de los esfuerzos que desde hace varios afios este Instituto Central ha
establecido para que la comunicacién con el publico sea cada vez mas clara y oportuna.

El fortalecimiento de la estrategia de comunicacién es una tarea continua por parte de las autoridades
monetarias, las cuales deben evaluar su funcionamiento de manera permanente. En este sentido, los bancos
centrales deben estar atentos a la posibilidad de ajustar su comunicacién con el publico, especialmente si el
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entorno es particularmente complejo e incierto, ante lo cual este instrumento se torna especialmente
importante. Hacia delante, frente a un panorama que se vislumbra complicado a lo largo de todo el horizonte de
prondstico, el avance en materia de comunicacion contribuira a fortalecer la efectividad de las acciones de este
Instituto Central y, por lo tanto, al cumplimiento de su mandato prioritario.

Cuadro 1
Avances recientes en la estrategia de comunicacion de Banxico

Afo Acciones en materia de comunicacion
e Se actualizan los Criterios Generales de Comunicacion de la Junta de Gobierno y servidores publicos del Banco de México y por primera ocasién
se hacen publicos integralmente.
e Se establece que los Comunicados de las Decisiones de Politica Monetaria y el texto de las Minutas sean mas claros y concisos.
e Se afiade el quérum de la reunioén respectiva en los Comunicados de las Decisiones de Politica Monetaria.
2020 o Las proyecciones del PIB en los Informes Trimestrales de Enero-Marzo y Abril-Junio de 2020 contemplan diversos escenarios con base en
diferentes supuestos sobre la severidad y duracion de la pandemia.
e Las proyecciones del PIB en los Informes Trimestrales de Julio-Septiembre y Octubre-Diciembre de 2020 presentan un escenario central y un
intervalo de mayor amplitud al que usualmente se habia utilizado.

e Se comienza a publicar la actualizacién de los prondsticos de las inflaciones general y subyacente para los siguientes ocho trimestres en los
Comunicados de las Decisiones de Politica Monetaria.
e Se comienza a incluir el sentido de la votacién de cada uno de los integrantes de la Junta de Gobierno que hayan participado en la reunién de
2021 la decision de politica monetaria en los Comunicados de las Decisiones de Politica Monetaria, sefialando los miembros que adoptaron la
decision tomada y, en su caso, los que votaron por una decision alternativa y en qué consistio esta.
e Se comienza a publicar las variaciones trimestrales desestacionalizadas anualizadas de los indices de precios general y subyacente en los
Comunicados de las Decisiones de Politica Monetaria.

e Seincluye una guia prospectiva sobre las decisiones subsecuentes para la tasa de referencia en los Comunicados de las Decisiones de Politica
Monetaria.
2022 °* Se anuncia que el calendario de publicacién vigente para el siguiente afio de los Anuncios de las Decisiones de Politica Monetaria, las Minutas
de las reuniones del Comité de Politica Monetaria, los Informes Trimestrales y los Reportes de Estabilidad Financiera se divulgard en el Informe
Trimestral Abril-Junio de cada afio, en lugar del Informe Trimestral Julio-Septiembre.

Fuente: Banco de México.
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