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¿Requiere Banxico 
un mandato dual?

L a junta de gobierno del 
Banco de México deci-
dió mantener en 7.75 

por ciento la tasa de interés 
de referencia sobre la base de 
tres consideraciones:

Primera, las condiciones de 
holgura en la economía mexi-
cana continuarán relajándose.

Segunda, el carácter transi-
torio de los choques que han 
afectado recientemente a la 
inflación.

Y tercera, la trayectoria 
descendente de la inflación 
subyacente, que excluye los 
precios más volátiles.

La referencia a las condicio-
nes de holgura en la economía 
es por el menor ritmo de creci-
miento del PIB e, incluso, más 
débil de lo anticipado.

De hecho, “es previsible que 
en 2018 el crecimiento del 
producto se ubique en la parte 
inferior del rango previsto 
(2 a 3 por ciento)”, señaló el 
Banxico en su comunicado de 
política monetaria.

Sin embargo, la referencia 
al comportamiento reciente 
de la economía, que en el se-
gundo trimestre del año se 
contrajo 0.1 por ciento res-
pecto a los tres meses previos, 
hizo creer a algunos analistas 
que el Banxico dio un peso 
mayor al normal a las conside-
raciones sobre el crecimiento.

Alonso Cervera, econo-
mista en jefe para América 
Latina de Credit Suisse, dijo 
que “era una buena oportuni-
dad para el Banco de México 
de mandar un mensaje más 
fuerte de inconformidad con 
la inflación, que puede estar 
cerca de 5 por ciento en los 
próximos meses”.

Sin embargo, “se dejó pasar 
esa oportunidad”, además de 
que “el objetivo del Banxico es 
inflación, no crecimiento”.

Este reportero le preguntó 
a Alejandro Díaz de León, 
gobernador del Banco de 
México, si en la decisión de 
mantener la tasa inalterada, 
la junta de gobierno no otorgó 
más ponderación al creci-
miento que a la inflación.

“Hay muchos elementos 
que se toman en considera-
ción para la decisión de polí-
tica monetaria”, respondió el 
banquero central.

“En la medida que la activi-
dad económica se desacelera, 
es más probable que la evolu-
ción de los precios continúe su 
tendencia a la baja”, agregó.

Díaz de León destacó que 
“es muy claro que nuestro 
mandato es mantener la in-
flación baja y estable… pero 
el entorno económico es muy 

importante, porque da el con-
texto bajo el cual el proceso, 
en este caso de desinflación, 
se lleva a cabo”.

Alfredo Coutiño, direc-
tor para América Latina de 
Moody’s Analytics, expuso 
que “continuar defendiendo 
el mandato único, cuando 
en la práctica se ejerce 
uno doble, es totalmente 
inconsistente”.

El hecho es que la referen-
cia al crecimiento vuelve a ser 
motivo de debate sobre las 
prioridades de las autorida-
des monetarias y el mandato 
único del Banxico.

¿Debe el banco central 
mexicano tener un mandato 
dual para que no sólo se le 
encomiende la estabilidad de 
precios, sino también la tarea 
de promover el crecimiento 
económico?

¿O el mandato único que 
tiene el Banxico es el ade-
cuado sobre la base de una 
política monetaria autónoma 
que juega el papel de ancla 
nominal en la economía?

El tema de la dualidad no es 
nuevo, pero cobra importan-
cia ante la llegada de Andrés 
Manuel López Obrador a la 
Presidencia, que tendrá de 
contrapesos a instituciones 
como el Banco de México, 
al que promete respetar su 
autonomía.

El tema de la 
dualidad no es 
nuevo, pero cobra 
importancia ante la 
llegada de AMLO

Durante abril, la mitad de las enti-
dades federativas de la República 
Mexicana pisaron terreno negativo 
en su desempeño de actividad in-
dustrial, reveló el INEGI.

De acuerdo con analistas, uno de 
los factores en común que tuvieron 
los estados que reflejaron una pro-
ducción industrial negativa fue su 
bajo rendimiento en las industrias 
manufactureras.

Carlos Serrano, economista en 
jefe en BBVA Bancomer, señaló que 
el crecimiento de la manufactura 
ha sido bajo en lo que va del año, 
tan sólo en el primer trimestre de 
2018, dicho sector creció uno por 
ciento, cifra por debajo del prome-
dio de la economía, ubicada en 2.3 
por ciento.

“A pesar de ello, pensamos que 
el crecimiento de la manufactura 
en México retomará su dinamismo 
a partir del segundo trimestre de 
2018 hasta alcanzar un crecimien-
to cercano a tres por ciento. Las 
divisiones líderes en el crecimiento 
serán cómo siempre las orientadas 
a los mercados de exportación”, 
abundó el especialista.

De manera particular, el estado 
que reportó la caída más alta fue 
Chiapas, al reflejar una variación 
negativa de 20.6 por ciento a tasa 
anual donde el sector construcción 

Actividad 
industrial cae 
en la mitad de 
estados del país

INDICADOR DE ABRIL

Baja California Sur 
destacó con el mayor 
avance entre las 
entidades

fue el ‘lastre’ con una baja de 15.2 
por ciento.

La ‘mala racha’ del estado de 
Chiapas ha perdurado durante 
dos años y cuatro meses; su última 
cifra positiva aconteció en diciem-
bre de 2015, cuando la producción 
industrial de los chiapanecos re-
portó un alza de 0.6 por ciento.

Entre los quince estados que 
reportaron rezagos, destacaron 
en la zona centro del país Hidalgo 
(-7.7 por ciento), y Morelos (-5.5 
por ciento), Tlaxcala (-4.4 por 
ciento), Puebla (-3.7 por ciento) 
y Colima (-1.2 por ciento).

Al norte del país, las entidades 
en terreno negativo fueron So-
nora (-8.8 por ciento), Coahuila 
(-7.8 por ciento), Chihuahua (-7 
por ciento), Durango (-6.6 por 
ciento) Nayarit (-6.6 por ciento) 
y Zacatecas (-2.3 por ciento).

En el Bajío los retrocesos se vis-
lumbraron en Guanajuato (-3.9 
por ciento) y Querétaro (-3.9 por 
ciento), mientras que, al sur del 
país, las disminuciones se presen-
taron en Campeche (-6 por ciento) 
y Tabasco (-3.5 por ciento).

BAJA CALIFORNIA SUR, MOTOR  
DE CRECIMIENTO
El promedio nacional en la acti-
vidad industrial se ubicó en 2.4 
por ciento anual durante abril, 
impulsado principalmente por el 
alto desempeño de Baja California 
Sur, entidad que acumuló 11 me-
ses de crecimiento a doble dígito.

Durante abril, los sudcalifor-
nianos crecieron 70.7 por ciento 
a tasa anual, su mayor crecimien-
to para un mes de abril en los úl-

timos tres años.
“En el caso de Baja California Sur, 

la construcción se ha incrementa-
do de manera importante, sobre 
en todo en la vivienda y en algunos 
proyectos que requieren desarrollo 
de infraestructura”, apuntó José 
Luis de la Cruz, director del Insti-
tuto para el Desarrollo Industrial 
y el Crecimiento Económico.

La entidad peninsular aportó casi 
un tercio del avance de la construc-
ción en el cuarto mes del año.

Otros estados que registraron un 
crecimiento a doble dígito fueron 
Sinaloa (20 por ciento), San Luis 
Potosí (15.2 por ciento), Michoa-
cán (12.5 por ciento) y Quintana 
Roo (11.7 por ciento). 

EU indicó que comenzará a imponer 
aranceles del 25 por ciento sobre 16 
mil millones de dólares adicionales 
en importaciones chinas en dos se-
manas, intensificando una guerra 
comercial entre las dos mayores 
economías del mundo.

Las aduanas comenzarán a co-
brar los aranceles en 279 líneas de 
productos, frente a 284 artículos en 
la lista inicial, desde el 23 de agosto, 
dijo la Oficina del Representante de 

Comercio de EU en un comunicado 
enviado por correo electrónico ayer. 
La nueva lista abarca productos 
que van desde motocicletas has-
ta turbinas de vapor y vagones de 
ferrocarril.

Será la segunda vez que el país 
imponga aranceles a los productos 
chinos en el último mes, a pesar de 
las quejas de las empresas de EU de 
que tales movimientos aumentarán 
los costos comerciales y, finalmente, 
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EU aplica aranceles a 
más productos chinos

los precios al consumidor. La nación 
americana impusó una tarifa del 
25 por ciento sobre 34 mil millones 
de dólares en bienes chinos el 6 de 
julio, lo que provocó represalias rá-
pidas en especie de parte de Pekín. 
China prometió devolver el golpe, 
dólar por dólar, en el tramo de 16 
mil millones.

La dependencia está revisando 
aranceles del 10 por ciento sobre 
otros 200 mil millones de dólares en 
compras a China, e incluso analiza 
subir la tasa al 25 por ciento. Esos 
derechos podrían estar vigentes 
después de que finalice el período 
de comentarios el 6 de septiembre.
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Negativo 

 Variación porcentual anual, 
cifras desestacionalizadas.

La mitad de las entidades de 
México tuvieron un bajo 
rendimiento en sus industrias 
manufactureras.
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