La autonomia
constitucional del
Banco de México

=%

u i 2

Jonathan Heath

=

Fundamentos Constituciones de la
Administracion Publica, Facultad de
Ciencias Politicas y Sociales, UNAM.

Presentacion Virtual
8 de Mayo de 2023, Ciudad de México.

[V"1 BANCO®ME XICO®

Las opiniones expresadas en este documento son



é¢Por qué un banco central tiene que ser auténomo?

» El banco central provee de dinero a la economia, vela por el buen funcionamiento del sistema de pagos y tiene como

objetivo prioritario evitar la inflacion.

» Para el Gobierno, la necesidad de financiamiento genera una inconsistencia temporal:
» Corto plazo: uso de la politica monetaria para estimular la actividad econémica,

» Largo plazo: es un estimulo sin efecto sostenido pero con impacto en precios (pérdida valor adquisitivo).

»La autonomia del banco central es esencial para:
» Evitar la tentacion de déficit fiscales financiados con la impresién de billetes (lo que se denomina “dominancia
fiscal”) y

»Brindar la libertad al Banco Central para cumplir con su objetivo principal: el abatimiento de la inflacién.
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Los pilares de la autonomia estan en la Constitucion

‘
Constitucion Politica (articulo 28)
Pilar 1.
Autonomia de funciény “El Estado tendra un banco central que sera auténomo en el ejercicio de sus funciones y en su
gestion administracion. “
Pilar 2.
Mandato prioritario de “Su objetivo prioritario sera procurar la estabilidad del poder adquisitivo de la moneda
Estabilidad de Precios nacional, fortaleciendo con ello la rectoria del desarrollo nacional que corresponde al Estado.”
Pilar 3.
No financiamiento al  “Ninguna autoridad podra ordenar al banco conceder financiamiento.”
Gobierno
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b Los mandatos del Banco de México

Ley del Banco de México (articulos 1y 2)

TEEI

k BANCO®: MEXICO

“El banco central sera persona de derecho publico con caracter autonomo”
“El Banco de México tendra por finalidad proveer a la economia del pais de moneda nacional.

En la consecucion de esta finalidad tendra como objetivo prioritario
procurar la estabilidad del poder adquisitivo de dicha moneda.

Seran también finalidades del Banco:
promover el sano desarrollo del sistema financiero

y
propiciar el buen funcionamiento de los sistemas de pagos “
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¢Como se integra la Junta de Gobierno?
Un Gobernador y cuarto Subgobernadores elegidos escalonadamente a propuesta del Ejecutivo Federal y ratificados por
el Senado. El Gobernador es el encargado de la administracion.

Titular Numero Junta de Gobierno del Banco de México
Ejecutivo Federal titulares de| Gobernador Subgobernadores 2/
Federal SHCP 1/
Carlos Salinas de Gortari (CSG) 1 . . .
Migcuel Mancera ~ Guillermo Prieto Fortun . . .
. Aguayo Ariel Buira Seira Francisco Gil Diaz
Ernesto Zedillo Ponce de Ledn (EZP) 3
Jesus Marcos Yacamdn*
Guillermo Ortiz Guillermo Giiémez Everardo Elizondo
Vicente Fox Quesada (VFQ) 1 ) Garcia* Almaguer*
Martinez* José Julidn Sidaoui Dib*
Felipe Calderdn Hinojosa (FCH) 3
Roberto del Cueto Manuel Sanchez
Agustin Carstens Legaspi* Gonzalez
Carstens* Manuel Ramos Francia
Enrique Pefia Nieto (EPN) 3 Javier Eduardo Guzman
Calafell ADL
Alejandro Diaz de
Leem Carlls Gerardo Esquivel [ Espi
Andrés Manuel Lépez Obrador (ADL) 2 HES LIS
3 . Jonathan Heath Hernandez Cantellano
(AMLO) Victoria Galia Borja Gomez
Rodriguez Ceja Omar Mejia

Fuente: Banco de México. 1/ Titulares de SHCP referidos: CSG: Pedro Aspe. EZP: Jaime Serra, Guillermo Ortiz y José Angel Gurria. VFQ: Francisco Gil Diaz. FCH: Agustin Carstens, Ernesto Cordero y José
Antonio Meade, EPN: Luis Videgaray, José Antonio Meade y José Antonio Gonzalez Anaya. AMLO: Carlos Urzla, Arturo Herrera y Rogelio Ramirez. 2/ El drea de color corresponde a la duracién del mandato,
el asterisco. (*) Denota la ratificacion de un segundo periodo del miembro de la Junta de Gobierno.
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El inicio de la autonomia no fue facil

Reforma
constitucional
20-ago-93 v/ Libre
Ley de Flotacién Asistencia econdmica
' Banco de Autonomia de Tipo de Cambio  FMI/EEUU de 52 mmd
. Meéxico Banco de 22-dic-94 9-marzo-95
i ' . México
Dlscu5|on?s de 23-dic-93 ¥/ Labr.04 ; E Crecimiento nflacién
autonomia de -abr- Reservas
: . . : : PIB real anual 51.7 %
algunos bancos . Tratado . Internacionales 0 -
centrales i . Libre Inici 3.4mmd -9.06% (maximo )
. _ Luis Donaldo nicio= +mm (minimo) 3/ Dic-95
(Ch||e, Comercio CO|05|O sexenio (m|'n|m0) 2/ . 1. Il T- 95
Colombia, etc.) ; l-ene-94 . riog Ernesto | Ene-1995 ' :
: : i Zedillo 5
: Conflicto 1-dic-94
...... EZLN H
i 1-ene-94

Antecedentes 1993 1994 1995 1996

Notas:
1/ Corresponde a la fecha de la publicacion en el Diario Oficial de la Federacion.
2/ Reservas Internacionales netas. EI minimo se refiere al menor nivel de reserva observado durante el periodo de autonomia de Banco de México.

3/ Variacién del PIB trimestral a precios constantes. El nivel minimo se refiere a la menor tasa de crecimiento observada durante el periodo de autonomia de Banco de México.
4/ Variacién anual del INPC general. El nivel maximo se refiere a la mayor inflacién observada durante el periodo de autonomia de Banco de México.
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Estabilidad de precios

Tasa de inflacidon anual ¥/

Porcentaje
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Fuente: Banco de México. 1/ Se considera la variacion anual del Indicie Nacional de Precios al Consumidor mensual. El promedio antes de la autonomia considera el periodo enero de 1970 a marzo de
1994. Para el periodo posterior se considera el periodo abril de 1994 a marzo de 2023.
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Convergencia a un esquemas de objetivos de inflacion

Tasa de inflacion observada, meta intermediay objetivo de inflacidn ESQUEMA OBIJETIVOS DE INFLACION
Porcentaje (2003 - fecha)
60 -
—Inflacién observada Objetivo final

50 | ~o-Meta intermedia de inflacion Estabilidad de precios: Inflacién observada

—Inflacién objetivo . .
Meta permanente de inflacion: 3% (+/- 1%)

40 - T
Metas caracteristicas:
intermedias Politica monetaria transparente:
de inflacion . . .
30 - | estrategia de comunicacién
20 | # . Analisis de presiones inflacionarias
Esquema de objetivos de inflacién (2003 a la fecha) . .
. Inflacién promedio: 4.43% y trayectoria futura de los precios
10 - - L
g Mediciones alternativas:

inflacién subyacente (desde 2000)

0 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T ° ° M M
R T Objetivo intermedio
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e

Pronodstico de inflacion
Fuente: Banco d
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La autonomia y régimen cambiario
Marco normativo de la politica cambiaria en México

Articulo 21 LdBM

Tipo de cambio y regimenes cambiarios (1954-1975)
Pesos por délar 1/

Sin autonomia Con autonomia

Comision de Cambios

25
5.0
20
4.0 s .
SHCP Banco de México
0 15 Secretario Gobernador
2 subsecretarios 2 subgobernadores
2.0 10
1.0 || - 5 .
El peso mexicano es la
0.0 0 decimosexta divisa mas operada a nivel mundial %
SREQSHANINSERASHNNT 28T LRI NI LR
Qg alafaiafaiagie e oo Ne o) erNerRe)] O 0 O 0O 0O 0O 0O 0O 0O 0O o o o o
Al dd A A A A A A A A — AN NN NN AN AN NN NN NN

Fuente: Banco de México. 1/ Para las cotizaciones anteriores al 1 de enero
de 1993 se le quitaron tres ceros al tcifo de cambio. 2/ Se sefialan los
periodos en donde el tipo de cambio se devalué mas del 20% en un dia.

Fuente: Ley del Banco de México articulo 21 y Banco Internacional de
Pagos. 2/ El volumen de operacion diaria es de 114 mmd, Encuesta
Trianual de 2022.
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Coordinacion con el Ejecutivo Federal

v’ Supervision del Sector Financiero y elaboracion de la Normatividad en conjunto con la CNBV, la SHCP, la Condusefy
el IPAB.

v" Agencia financiera del Gobierno Federal (manejo de la cuenta de la Tesoreria de la Federacién y colocacién de bonos
del Gobierno Federal).

Rendicion de cuentas con los poderes de la Unidn

Comparecencia de la Gobernadora al Congreso.

Informes trimestrales sobre la inflacién, la evolucién econdmica y el comportamiento de los indicadores
econdmicos del pais. (Congreso)

Informe anual de cumplimiento de la Ley para la Transparencia y Ordenamiento de los Servicios Financieros.
(Congreso)

Otros informes perioddicos: Reporte de Estabilidad Financiera, Economias Regionales, Infraestructuras de mercados, etc.
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Evolucion de la estrategia de comunicacion

p00]0)
® Boletin decisiones de 2001 2003

o : Calendario de
olitica monetaria. o
5 Esquema de Objetivos decisiones de politica

® Informe Trimestral de de Inflacidn A EREE e

Inflacion.

2008

p ) .
> 006 , ® Reduccion del numero 2010
Reduccion del numero de decisiones de politica

de decisiones de monetaria 12 -> 11. Graficas de abanicoy

politica monetaria " . . pronadsticos de inflacion
23 ->12 ® Ir_“C!O del régimen de y actividad econdmica
objetivos para la tasa de

politica monetaria.
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Evolucion de la estrategia de comunicacion

4

2011

® Publicacion de minutas de
politica monetaria.
@ Reduccion del numero de
decisiones de politica
monetaria 11 -> 8.
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2017

Resultados de votacion
(unanimidad o mayoria) en
los comunicados de politica

monetaria

2018

Régimen de objetivos de
inflacion en base a
pronadsticos




Evolucion de la estrategia de comunicacion

2018
® Prondsticos trimestrales de tasas anuales de inflacion.

® |dentidad de los votantes y razonamiento del voto disidente en las
minutas (maximo 200 palabras).

® Traduccion al inglés del comunicado de politica monetaria y minutas.

® Anuncio de que las transcripciones de las reuniones de politica monetaria
se van a publicar 3 afios después (versus 5 afos o mas de otros Bancos
Centrales).

® Se difunden discursos y presentaciones de la Junta de Gobierno (JdG).

e Cambios en el formato de las minutas (Anexo).
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' Evolucidon de la estrategia de comunicacion

2020

2019 ® Nuevas politicas de comunicacién y redes
Nuevos miembros de la Junta de Gobierno tuiteros. sociales.

® Mejoras en la presentacion de las
minutas.

2021

® Primera divulgacion de transcripciones de

reuniones de politica monetaria (retraso de 3 afios) 2022

(mayo 21). ® Guia prospectiva en los comunicados de
® Actualizacion de los prondsticos de inflacidn e politica monetaria (desde mayo 22).
identificacion de votacion en los comunicados de ®Se adelanta 3 meses la publicacién del
politica monetaria (agosto 21). calendario de decisiones de politica
® |nclusidn de los prondsticos de la inflacion monetaria (agosto 22).

trimestral desestacionalizada anualizada (diciembre
21).

1& BANCO=MEXICO® 14



Cambios en la guia prospectiva

Ve

N\ N\ [/ N/ N/ N/ )
e Ante un panorama||®En las siguientes|]|eLla Junta de|]el3 Junta de lleLa Junta de llelLa Junta de
mas complejo para|| decisiones, la Junta|| Gobierno valorara|| Gobierno considera || Gobierno considera || Gobierno tomara
la inflacion Y Sus de Gobierno tiene la la magnitud de los necesario ante la postura su préxima
expectativas se|| intencion de seguir|| ajustes alalzaenla|| incrementar la tasa|| monetaria que se|| decisién en funcién
considerara actuar aumentando la tasa tasa de referencia|| de referencia en la ha alcanzado y en del panorama
con mayor || de referencia y|| de sus proximas|| préxima reunién.|| funcion de la|| inflacionario,
contundencia para valorara actuar con reuniones de Hacia adelante, evoluciéon de los considerando la
lograr el objetivo de| | la misma|| acuerdo con las|| valorara realizar || datos, el || postura monetaria
inflacion. contundencia  en|| circunstancias ajustes en latasade || incremento a la|| yaalcanzada.
e de que se prevalecientes. referencia de tasa de referencia
requiera. acuerdo con las en la  préxima
circunstancias reunion podra ser
prevalecientes de menor
magnitud

Mayo 22

Junio 22

Ago, Sep y
Nov 22

Diciembre 22

Febrero 23

Marzo 23

ﬁ BANCOmMEXICO®




Comunicacidn mas concisa y mas facil de leer

Extension del comunicado de policia monetaria

Facilidad de lectura del comunicado de politica
Numero de palabras

monetaria (Escala Flesch-Szigriszt)

———————————————————————————— - 0
1.800 1777
L
: ———————————————————————————— - 65
1,600 : Nueva estrategiao de
! comunicactdn
1
1,400 |
1
1
1
1,200 :
1
1
i
1,000 ! Procurar no
: mas de 700
B : 175 =
: }
g0 ||} ss0 . =
' 3
Il ! 8
400 i e
= 2 L i m = v ﬁ ~ % a E b b R T T T T T 40
4 X = i = =3 T = = H & = & o o =t L [¥s] I~ oo [ = — (|
= = El ] a ] ] =
e s & 8§ 8 * 3 § 3 § & § 35 @ 5 = 2 8 = 8 8 8 8 8
e~ ~ o~ o~ o~ o o~ e o o~

Fuente: Se senala en color amarillo y en verde los comunicados con una Fuente: Banco de México. Cifras a septiembre de 2022. El

menor y mayor extension respectivamente. indice se calcula empleando la versién en espafol del

comunicado de politica monetaria.
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Posibles propuestas para mejorar la comunicacion

Publicar un calendario de las intervenciones de los miembros de la
Junta de Gobierno, para reforzar el concepto de Banxico Speakers.

Minutas: Simplificacion de texto y disminucion en el numero de
palabras para ser mas claros y directos.

Informe trimestral: Disminuir su extension en linea con el promedio
de los bancos centrales mas vanguardistas.

Simplificar el lenguaje de las comunicaciones del Banco y dar
seguimiento a su legibilidad mediante indices especializados.

Transcripciones de la reunidn de politica monetaria: reducir de 3
anos a 1 ano su divulgacion.
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Conclusiones

La autonomia ha representado:
e Garantia de que el poder adquisitivo de la moneda no es objeto de manipulaciones en detrimento del
patrimonio de los ciudadanos.

* No haya posibilidad de déficit fiscales financiados con crédito del banco central.

La autonomia se ejerce con:
* Una estrecha relacion con los otros poderes de la Unién y

* Un sistema de rendicidon de cuentas.

Para mejorar la instrumentaciéon de nuestra politica monetaria se ha trabajado en desarrollar una comunicacion clara

y efectiva la cual fortalece el sistema de rendicidon de cuentas.
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