Politica Monetaria: su
incidencia sobre la Economia

En toda economia existen instituciones encargadas de regular las
actividades que tienen un impacto directo sobre su desarrollo. En el caso
especifico del dinero, los bancos centrales son las autoridades
encargadas de proveer moneda y billetes, e instrumentar la politica
monetaria. Entendiéndose esta ultima, como el conjunto de acciones por
medio de las cuales la autoridad monetaria determina los mecanismos
por los cuales hace llegar el dinero liquido a los agentes econdmicos, con
lo cual influye en el comportamiento de las tasas de interés.

En la actualidad existe un consenso generalizado en cuanto a la
contribucién que la politica monetaria puede hacer para fomentar el
crecimiento econdmico sostenido del pais, y es procurando la estabilidad
de precios. Es por ello que desde hace algunos ainos, varios paises han
reorientado los objetivos de la politica monetaria hacia el
establecimiento de metas de inflacidn de niveles bajos.

Si bien los bancos centrales no tienen el control directo sobre la
fijacion de precios, ya que estos se determinan por la libre
interaccion de la oferta y la demanda en los mercados de
bienes y servicios, por medio de la politica monetaria pueden
influir en el proceso de determinacion de precios y asi cumplir
con su meta de inflacion.
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Es por ello, que para la autoridad monetaria resulta sumamente
importante conocer los efectos que sus decisiones tienen sobre
el proceso de determinacion de precios. El estudio de los
canales a través de los cuales se presentan dichos efectos se
conoce como mecanismos de transmision de la politica
monetaria.
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En una primera etapa los bancos centrales conducen la politica
monetaria que repercute en las condiciones bajo las cuales se inyecta
liquidez a los mercados de dinero y que toman los agentes econdmicos.
En una segunda etapa, los mecanismos de transmision de la politica
monetaria afectan las tasas de interés y con ello el nivel de precios. Estos
mecanismos de transmision, por lo general, se identifican en cuatro
canales:

a). Tasas de interés: las tasas de interés en sus diferentes horizontes de
tiempo, dependen de las expectativas de inflacién, a mayor expectativa
de inflacion se espera que las tasas de interés sean mayores, y a mayores
tasas de interés se desincentiva el gasto en consumo, con la intension de
generar ahorro en la economia. Lo anterior tiene un impacto directo en la
inversion, puesto que a mayores tasas de interés, mayor es el costo de
oportunidad del dinero.

b). Crédito: un aumento en las tasas de interés disminuye la
disponibilidad de crédito para la inversién y el consumo. Una
disminucion en estas dos variables, se traduce en una
disminucion en la demanda agregada y consecuentemente en
una menor inflacion.
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c). Tipo de cambio: el aumento en las tasas de interés suele
hacer mas atractivos los activos financieros nacionales en
relacion a los activos extranjeros, lo que puede apreciar el tipo
de cambio nominal. El reajuste cambiario tiende a abaratar las
importaciones y a encarecer las exportaciones, lo que impacta
de forma directa en una disminucion de la demanda agregada y
eventualmente de la inflacidn.
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d). Precios de otros activos: un aumento en las tasas de interés tiende
hacer mas atractiva la inversidn en bonos gubernamentales y disminuye
la demanda de acciones de las empresas, por lo que el valor de mercado
de estas ultimas, asi como el de otros activos tiende a disminuir. Una
caida en el valor de mercado de las empresas dificulta sus capacidades de
acceder a diversas fuentes de financiamiento, lo que pone en riesgo la
realizacion de nuevos proyectos de inversidon. Esto genera una menor
demanda agregada y la disminucién de la inflacion.

Estos canales de transmision de la politica monetaria pueden actuar de
forma simultanea, y se destaca que son los de mayor relevancia, aunque
existen otros. Es por ello la importancia conocer y entender el efecto que
tienen las decisiones de politica monetaria que toma el Banco de México,
sobre todo en la variables como el consumo, la inversién, el ahorro y las
tasas de interés, como parte de mantener su objetivo de inflacion.

PROSPECTA

*Con informacion de una nota informativa del Banco de México,
“Efectos de la Politica Monetaria sobre al Economia”
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