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Quc¢ es dominancia fiscal

En la minuta de la decisién
[ g |

monetaria de diciembre,
donde Banco de México

subié la tasa en 50 puntos —
base, un miembro de la Junta

de Gobierno advirtié que “el  |\M, l
argumento de no subir la tasa

porque tendria un efecto sobre

el gasto publico puede infroducir
elementos de dominancia fiscal”.

Dominancia fiscal es cuando se

) : . )
supeditan las decisiones monetarias a las
= necesidades de la politica fiscal.
) 2 Los incrementos en la tasa de interés
= . q 5 q
N6 impactan en el manejo financiero de la
=) deuda piblica.

3 Segun los Criterios Generales de Politica

e ) Econémica, un incremento de 100 puntos
base en la tasa de inferés de referencia
del Banco de México tiene un efecto de
incrementar los Requerimientos Financieros

del Sector Publico en 0.09% del PIB.
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/I Subir timidamente las tasas de interés,
cuando la inflacién trae presiéon
consistente al alza, puede traer intrinseco
un enfoque fiscal.

ol

pdicy
Mk

FUENTE: ELABORACION PROPIA CON INFORMACION DEL CAIE

Yolanda Morales

ymorales@eleconomista.com.mx

No existen elementos contun-
dentes que indiquen un riesgo
de que las decisiones moneta-
rias estén apoyando mds a la ad-
ministracion publica que al obje-
tivo central de Banco de México
(Banxico) de procurar la esta-
bilidad precios, coincidieron el
director del Centro de Andlisis e
Investigacion Economica (CAIE)
del ITAM, Felipe Meza y el ca-
tedrdtico de la UNAM, Santia-
go Capraro.

El antecedente laboral ha-
cendario de los integrantes de
la junta, asi como la tendencia
observada en las decisiones de
tres de los cuatro miembros que
ha propuesto el Ejecutivo en es-
ta administracion, evidencian
que no hay riesgo real de domi-
nancia fiscal en las decisiones,
consignaron.

Ladominancia fiscal es cuan-
do el banco central se desvia de
su objetivo para apoyar el estado
de las finanzas publicas, preciso
el directivo del CAIE y autor del
capitulo para México en el libro
A monetary and fiscal history of
Latinamerica 1960-2017.

De acuerdo con Meza, solo
uno de los miembros de la Jun-
ta de Gobierno ha manifestado
Su preocupacion por el impacto
que tendria en el gasto publico
la aceleracion del alza de tasas.

Mercado atento, dicen expertos

Junta de Gobierno de
Banxico, concentrada en
inflacion; “no hay riesgo
de dominancia fiscal”

*|a reuniédn de febrero de la Junta de Gobierno seré
relevante para conocer la nueva composicion de la
Junta'y tomar posiciones sobre la politica monetaria

Es el mismo subgobernador
que se ha opuesto de forma con-
sistente a subir las tasas, subrayo
el director del CAIE.

Para el catedrdtico de la
UNAM, quien también es ex-
perto en macroeconomia, no
estamos en una situacion finan-
ciera que pudiera generar pre-
sién para suponer que la Junta
de Gobierno supedite sus de-
cisiones a las necesidades de la
politica fiscal.

No tenemos un endeuda-
miento alto, ni un déficit fiscal
comprometedor. Basdndose en
los Criterios Generales de Politi-
ca Econdmica, Capraro explica
que un incremento de 100 pun-
tos en la tasa de referencia del
Banxico tiene un efecto de in-
crementar los Requerimientos
Financieros del Sector Publico
en 0.09% del PIB.

Para Moody’s si hay un
factor de riesgo

Sin embargo, para el director
en América Latina de Moody's
Analytics, Alfredo Coutifo, el
tamano de las alzas en la tasa
de interés puede considerarse
un factor de riesgo, donde los
miembros privilegian los inte-
reses fiscales sobre el objetivo de
inflacion.

Coutifio explica el riesgo de
dominancia fiscal en el origen
hacendario de tres de los cuatro
miembros propuestos por el Eje-
cutivo, incluida la gobernadora
Victoria Rodriguez Ceja.

Advirtié que el mercado se
mantiene atento a las decisiones
de la Junta de Gobierno, parti-
cularmente a la minuta de la pri-
mera reunion que permitird co-
nocer la inclinacion de la nueva
gobernadora.
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