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El Banco de México fue inaugurado el 12 de
septiembre de 1925 con las siguientes
atribuciones, entre otras:

1.  Exclusividad en la emision de la
moneda nacional

2. Regulacion de la base monetaria, las
tasas de interés y el tipo de cambio

3. Agente financiero, asesor y banquero
del Gobierno Federal

4.  Recepcion de depdsitos bancarios y
otorgamiento de descuentos
(limitadas)

PANLD PEMEMLD
MEATO D F.
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Eventos relevantes...

C 1. Funciones

4 2. Arreglo institucional
3. Gobernanza

1932
Reformas a
diversas leyes Ley organica del 1941

Banco de México Nueva Ley orgdnica del

* Limitacion a Banco de México
operaciones de * Se le confirio al Banco Nueva ley del
depdsito y de México cierto * Pérdida de la autonomia banco de México
descuento grado de autonomia. * Se le obligd a adquirir

. Asociacién d bonos gubernamentales y * Seleotorgoel
sociacion de . : e e il estatus de banco de
financiar el déficit publico

bancos privados desarrollo
con el Banco de

México DOMINANCIA FISCAL
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Consecuencias de la dominancia fiscal en los anos setenta y
ochenta
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Autonomia Plena

Art. 28 - Constitucion Mexicana

v'El Estado tendrd un banco central, el cual serd auténomo en el ejercicio de sus

funciones y en su administracion.

v'Su objetivo prioritario serd asegurar la estabilidad del poder adquisitivo de la
moneda nacional, fortaleciendo con ello la rectoria del desarrollo nacional que

corresponde al Estado.

v'Ninguna autoridad podra ordenar al banco conceder financiamiento.
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Autonomia de funciones

Poderes exclusivos para:

* Emitir moneda
e Fungir como prestamista de ultima instancia
* Implementar la politica monetaria y asegurar la estabilidad de precios
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Autonomia de gestion

5 miembros de la Junta de Gobierno (1 gobernador y 4 subgobernadores):

* El periodo del gobernador es de 6 afios
* Los periodos de los subgobernadores son de 8 afos escalonados
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Autonomia administrativa

El Banco de México no requiere recursos del presupuesto del Gobierno Federal para operar
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Controles y contrapesos en México

Entidades autonomas 3T

Banco de México
INE (Instituto Nacional
Electoral)
INAI (Instituto Nacional de
Transparencia...)
COFECE (Comisién Federal de
Competencia Econdmica)
CRE (Comision Reguladora de
Energia)
IFT  (Instituto Federal de
Telecomunicaciones)

CNH (Comision Nacional de
Hidrocarburos)

Poder Judicial

Poder Ejecutivo

Propuesta de reforma constitucional para extinguirlas como entidades autonomas
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Art. 28 Const.

Art. 2 Ley del Banco
de México

El objetivo prioritario del Banco de México es

El Banco de México también tiene como finalidad:
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La autonomia y el mandato de estabilidad de precios han rendido frutos

Inflacion general — variacion anual (%)

Autonomia  Flotacion  Adopcién formal Objetivos de

(Ene. 1994) (Dic. 1994) inflacién (2001)
200 A 180%
(Feb. 1988)
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é¢Como lograr la T
estabilidad de precms?
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Implementacion de la politica

monetaria
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Instrumentos de politica monetaria

Banxico no tiene control directo sobre el nivel general de precios. Sin embargo,
cuenta con una “caja de herramientas” (objetivos operacionales) que afectan los
determinantes de la inflacidn, para alcanzar una meta.

Al alcanzar su meta de inflacion, cumple con su objetivo prioritario (estabilidad
de precios)

Los instrumentos de politica monetaria han evolucionado desde 1995:

. . Saldo objetivo a las cuentas corrientes . . ,
Limite al crecimiento del o . Objetivo sobre la tasa de interés
de las instituciones de crédito

crédito interno " ., interbancaria a un dia
(“Corto”)

v

1995 -1996 1997 -2007 2008-presente

De 1995 a 2002, el objetivo de inflacion se determiné cada aho, disminuyendo
gradualmente hasta 2003, cuando se fijo en 3%.
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Mecanismos de transmisidon de |la politica monetaria

Tasas de
interés

Crédito

Politica
monetaria

{
Tasa de corto

plazo

Precios de
activos

Tipo de
cambio

AL

Expec. de
inflacion

Demanda

'

Objetivo de
inflacion

Oferta

f

IB. BANCO®: MEXICO



= =
o =

NW R U Y N 00 WO

Inflacidon general y tasa objetivo, % anual

(1) Inicio del ciclo de
apretamiento pre-COVID 19

(3) El aflojamiento comienza antes

. .
de alcanzar la meta del 3% Tasa maxima de 11.25%

del 30-mar-23
(2) El ciclo de apretamiento al 21-mar-24
sigue a pesar de la disminucion —_—

de la inflacién (4) Se acelera el ciclo

de aflojamiento por

/ Covid

10.50
{Sep)

(6) Apretamiento
[ acelerado para
“alcanzar” la curva

4.58
(Sep)

Jan 2008
Jun 2008
Nov 2008

Abr 2009
Sep 2009
Feb 2010

Jul 2010
Dic 2010
May 2011
Oct 2011
Mar 2012
Ago 2012
Ene 2013
Jun 2013
Nov 2013

Fuente: Banco de México

Abr 2014
Sep 2014
Feb 2015

Jul 2015

Dic 2015
May 2016
Oct 2016
Mar 2017
Ago 2017
Ene 2018
Jun 2018
Feb 2020

Jul 2020
Dic 2020
May 2021
Oct 2021
Mar 2022
Ago 2022
Ene 2023
Jun 2023
Nov 2023
Abr 2024
Sep 2024

—
O
o
o
Q
W)

(5) No reaccidon debido a inflacion “transitoria”
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Decision Tasa de referencia

may-21 L] 4.00
jun-21 +25 1 4.25
ago-21 +25 4.50
sep-21 +25 4.75
mnow-21 +25 5.00
H H dic-21 +50 5.50
Afinamiento y T ==
o mar-22 +50 6.50
may-22 +50 F.00
gradualidad en las
e o P ago-22 +75 8.50
decisiones de politica =22
now-22 +75 10.00
. dic-22 +5D1 10.50
monetaria: 11.00
mar-23 +25 f 11.25
may-23 0 11.25
jun-23 0 11.25
ago-23 L] 11.25
sep-23 L] 11.25
nowv-23 0 11.25
dic-23 0 11.25
feb-24 ] * 11.25
mar-24 -25 11.00
may-24 L] 11.00
jun-24 0 11.00
ago-24 25 * 10.75
sep-24 -25 ;
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Ocho anuncios programados de politica monetaria al ano

1 V"1 BANCO® MEXICO

La actividad productiva nacional atraviesa por un periodo de debilidad, en un

. . . contexto de elevada incertidumbre por factores externos e internos.
Anuncio de Politica Monetaria

La Junta de Gobierno del Banco de México decidié disminuir en 25 puntos base el objetivo para
la Tasa de Interés Interbancaria a un dia a un nivel de 10.50%, con efectos a partir del 27 de

septiembre de 2024.
La inflacién general anual disminuyé de 5.57% en julio a 4.66% en la primera quincena de septiembre.
Pronésticos de la Inflacion General y Subyacente
Variacién anual en por ciento de los indices promedio trimestrales
Los prondsticos para las inflaciones general y subyacente se ajustan ligeramente a la baja para algunos 2023 2024 2025 2026
trimestres en el corto plazo. Se sigue esperando que la inflacién general converja a la meta en el cuarto vt mom v 1 n m v 1 n m
trimestre de 2025 (ver cuadro). INPC
Actual (26/09/2024)1/ 44 46 48 51 43 37 33 31 30 30 3.0 3.0
Anterior (08/08/2024)% 44 46 48 52 44 37 33 31 30 30 3.0
Subyacente
Actual (26/09/2024)1/ 53 47 42 40 38 35 33 31 30 3.0 30 3.0
Anterior (08/08/2024)2/ 53 47 42 40 39 36 33 31 30 3.0 30
Asi, con la presencia de todos sus miembros, decidié por mayoria reducir en Memorandum
25 puntos base el objetivo para la Tasa de Interés Interbancaria a un dia a un nivel de 10.50%. Variacién trimestral desestacionalizada anualizada en por ciento®
Actual - INPCY 52 53 43 49 26 30 30 37 22 30 31 34
Actual -Subyacentel/ 4.7 4.3 3.7 3.5 37 32 27 30 30 30 28 30

1/ Pronéstico a partir de septiembre de 2024.

2/ Prondstico a partir de agosto de 2024. Ver comunicado de prensa del 8 de agosto de 2024. Pronéstico presentado en el Informe Trimestral
Abril — Junio 2024.

3/ Ver Nota Metodoldgica sobre el proceso de ajuste estacional.

Fuente: INEGI para datos observados de la variacién anual y Banco de México para cifras desestacionalizadas y prondsticos.

Nota: Las areas sombreadas corresponden a cifras observadas.
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Cuatro Informes Trimestrales al ano...

a) Grafica de abanico: inflacion general anual®/

Por ciento

lg'g ——— Inflacién observada 2“_%:2‘}%‘: [ ;ﬂén

i Objetiva de inflacidn general '

3.0 1 Intervalo de variabil idad [ 9.0

8.5 Informe actual F 8.5

80 1 e Informe anterior - 8.0

' 7.5 - 7.5

F.0 - 7.0

6.5 F B.5

- H 6.0 - 6.0
— I ] 55 - 5.5
— - 5.0 - 5.0
— " 4.5 - a5
. 2 5 4.0 1 - 4.0

— = 14 3.5 - j \ A /\/ - 3.5
—] i ' I 3.0 | N - 3.0
— \I'_“ 25 - L 25
3 ' 2.0 A - 2.0

5 ] 1.5 A - 1.5

- u 1.0 A - 1.0

i 0.5 1 - 0.5

0.0 0.0

i - o T2 T4 T2 T4 T2 T4 T2 T4 T2 T4 T2 T4 T2 T4 T2 T4 T2 T4 T2 T4 T2

2006 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
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3 Enfrentando la pandemia de
COVID-19
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La pandemia genero choques significativos
a la economia

Choques de oferta

* Restricciones a la movilidad
(cuarentena, aislamiento,
distanciamiento social y
confinamiento)

* Disrupciones en

1. cadenas globales de
suministros

2. provision de servicios
presenciales
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La pandemia genero choques significativos
a la economia

Choques de demanda

* Disminucidén del ingreso de las
familias y los negocios

* Aumento en el desempleo
* Recomposicion de las

preferencias de los hogares y
el consumo
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La pandemia genero choques significativos
a la economia

Choques financieros

Aumento en la aversion al
riesgo y mayor demanda de
activos de refugio

* Depreciacion de las monedas,
principalmente emergentes

* Aflojamiento monetario al
inicio y endurecimiento
después; normalizacion
actualmente

* Aumento del riesgo soberano
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Estimulos fiscales

Gasto publico adicional e ingreso menor en respuesta a la pandemia de COVID-19
(Por ciento de PIB de 2020)

B less than 2.5%

B 25%-5%

B 5%-75%

W 75%-10%

[l more than 10%
no data

Fuente: IMF. Fiscal Monitor Database of Country Fiscal Measures in Response to the COVID-19 Pandemic. Fiscal Policies Database (imf.org) B BANCO o MEXICO



https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Fiscal-Policies-Database-in-Response-to-COVID-19

30 r
25 r
20
15 ¢

1.0 r
05 F

Estimulos fiscales e inflacion en exceso

Impacto de los estimulos fiscales
nacionales y externos sobre la
inflacidon en paises seleccionados

£xcess Inflation (Ppt.)

EDomesu'c Effect
Foreign Exposure

Impacto de los estimulos fiscales en
EE. UU. sobre la inflacidon en ese pais y
en otros seleccionados

Excess Inflation (Ppt.)

us. Canada Euro area United Kingdom  EMEs UsS. Canada

Fuente: The Fed - Fiscal policy and excess inflation during Covid-19: a cross-country view (federalreserve.gov)

omestic Effect 3.0
U.S. Exposure
71 25
7 2.0
4 1.5
71 1.0
1 0.5
United Kingdom  EMEs Euro area

/S
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Respuesta monetaria y financiera en el mundo

Apoyos a bancos

(préstamos directos,
relajamiento temporal de

Elul ' : requerimientos
Relajamiento monetario Estimulos mercados q :
: , i . regulatorios)
(Baja de tasas, guia Inancieros

futura, expansion (Reportos, lineas swap
cuantitativa) internacionales)

Apoyos a los negocios

(préstamos directos)
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Medidas de liquidez y crediticias
Politica monetaria

Cantidad -
Disminucién del objetivo para la tasa de m.m.p. % PIR
interés interbancaria a un dia de 7.00% Medidas para proporcionar liquidez y restablecer las condiciones operativas en los
d tari
en febrero de 2020 a 4% en febrero de mercatios monetaros
~ - Reduccidn del Depdsito de Regulacidon Monetaria 50 0.2
2021 (300 puntos base en un afio) ¢ s
- Ventanilla temporal de canje (swap) de valores 100 0.4
Medidas para promover un comportamiento ordenado en los mercados de bonos
gubernamentales y corporativos
- Ventanilla de recompra a plazo de titulos pablicos 100 0.4
- Canje (swap) de titulos publicos 100 0.4
- Mecanismo de recompra de valores corporativos 100 0.4
Medidas para fortalecer los canales de crédito
- Disposicidn de recursos para canalizar crédito a MIPYMES y personas naturales 250 1.0
- Facilidad de financiamiento garantizado para bancos comerciales con préstamos 100 0.4
corporativos, para financiar a las MIPYMES
Total 800 3.3

Fuente: Alba, Ibarra & Cuadra (2023). Banco de México Working Paper. Effects of the Extraordinary Measures
Implemented by Banco de México during the COVID-19 Pandemic on Financial Conditions. (Traduccién propia).
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Retos principales
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Principales retos

Consolidar la estabilidad de precios alcanzando y manteniendo la inflacion
alrededor de la meta puntual de inflacion del 3% anual:

 Implica disminuir y anclar las expectativas de inflacion de largo plazo en 3%
anual.

* Para ello, ayudaria mejorar nuestros pronosticos de inflacion y la comunicacion
de nuestra politica monetaria.

Mejorar la comprension del publico del papel del Banco de México en la
economia y el bienestar social:

 Preservar la autonomia de iure y de facto del Banco de México es fundamental
para mejorar el bienestar de la poblacion.

e Tal condicion solo puede garantizarse si la sociedad comprende el rol economico
de nuestra Institucion.
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Principales retos

Promover la adopcion de las nuevas tecnologias financieras sin comprometer la
seguridad de los usuarios de los servicios financieros.

* Implementacion de una moneda digital de banca central
 Desarrollo del modelo de finanzas abiertas

 Regulacion y supervision adecuada de empresas Fintech, etc.

Integrar apropiadamente los nuevos riesgos ambientales y sociales en los
marcos de analisis de estabilidad de precios y estabilidad financiera:

e Andlisis de escenarios que incorporen riesgos climdticos, geopoliticos y
cibernéticos, entre otros.

 Facilitar el desarrollo de un sistema financiero sostenible (descarbonizacion y
preservacion de la biodiversidad).
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Gracias
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