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RESUMEN

Las recientes crisis financieras han puesto de manifiesto las debilidades estructurales de las
economias nacionales e internacionales, asi como la necesidad de una conduccién eficaz y
autonoma de la politica monetaria. En este contexto, el Banco de México (Banxico) ha jugado
un papel crucial en la estabilidad econémica del pais. El presente articulo analiza, desde una
perspectiva documental, la evolucion de las crisis financieras globales, la comparacion entre
Banxico y otros bancos centrales, y el impacto de la autonomia del banco central mexicano

en la preservacion del poder adquisitivo y la estabilidad del sistema financiero. También se
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examinan los posibles riesgos de una eventual pérdida de autonomia. Los hallazgos sugieren
que la independencia de los bancos centrales es un factor determinante para la credibilidad

institucional, el control de la inflacion y la prevencion de desequilibrios macroeconémicos.

Palabras clave: politica monetaria, Banxico, estabilidad econdmica..

ABSTRACT

Recent financial crises have revealed the structural weaknesses of both national and international
economies, as well as the need for an effective and independent monetary policy. In this context,
the Bank of Mexico (Banxico) has played a crucial role in maintaining the country’s economic
stability. This paper presents a documentary analysis of the evolution of global financial crises, a
comparison between Banxico and other central banks, and the impact of the Mexican central bank’s
autonomy on preserving purchasing power and ensuring financial system stability. It also examines
the potential risks of a possible loss of autonomy. The findings suggest that central bank
independence is a key factor in institutional credibility, inflation control, and the prevention of

macroeconomic imbalances.

Keywords: monetary policy, Banxico, economic stability.

INTRODUCCION

Desde finales del siglo XX, las crisis financieras han demostrado su capacidad para
desestabilizar sistemas econdmicos enteros. La crisis global de 2008 y la recesidn provocada
por la pandemia de COVID-19 marcaron hitos en la historia econdémica reciente, resaltando

la importancia de contar con instituciones monetarias fuertes, independientes y transparentes.
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Particularmente en paises emergentes, como México, el rol del banco central ha sido clave

para amortiguar los efectos negativos de estas crisis.

En este contexto, la autonomia del Banco de México (Banxico), establecida
constitucionalmente en 1994, ha sido una herramienta fundamental para garantizar una
politica monetaria disciplinada y alejada de intereses politicos coyunturales. A diferencia de
décadas anteriores, en las que el financiamiento inflacionario del déficit fiscal era una
practica comun, la independencia de Banxico ha permitido reducir la inflacion, fortalecer el

sistema financiero y anclar expectativas.

Este articulo examina tres grandes dimensiones: primero, las causas y consecuencias de las
crisis recientes; segundo, una comparacion funcional entre Banxico y otros bancos centrales
relevantes; y tercero, los beneficios que ha aportado la autonomia del banco central

mexicano, asi como los riesgos que implicaria su debilitamiento.

METODOLOGIA

La investigacion sigue un enfoque documental cualitativo, basado en fuentes primarias y
secundarias. Se revisaron informes oficiales de instituciones como el Banco de México
(Banxico), el Banco de Pagos Internacionales (BIS), el Fondo Monetario Internacional
(FMI), y otros organismos especializados en politica monetaria. Asimismo, se integraron

articulos académicos, estadisticas oficiales y publicaciones de expertos reconocidos como
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Gregorio (2009), Caruana (2017), Diaz (2020), Heath (2023), entre otros. Esta metodologia
permite un analisis estructurado y contextualizado del papel de los bancos centrales en

tiempos de crisis.

RESULTADOS Y DISCUSION

Crisis financieras recientes
Las crisis econdmicas de las ultimas décadas, desde la Gran Recesion de 2008 hasta la crisis
derivada del COVID-19, han sido producto de una combinacion de desequilibrios

financieros, politicas monetarias laxas y debilidad institucional.

Figura 1.

Crecimiento del endeudamiento pablico mundial (% del PIB, 2000-2023).

ETIQUETA
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Nota. Banco Mundial (2023).
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En la crisis de 2008, el estallido de la burbuja inmobiliaria en Estados Unidos reveld un
exceso de apalancamiento y la presencia de instrumentos financieros opacos. Los mercados
de credito colapsaron, lo que llevo a una paralizacion de la economia global. En palabras de
Caruana (2017), “la era de la ‘Gran Moderacion’ ocultd riesgos sistémicos que se
materializaron con gran fuerza”. La politica de tasas de interés bajas aliment6 burbujas de

activos y facilitd un endeudamiento excesivo.

La respuesta de los bancos centrales fue inmediata: politicas de expansion cuantitativa, tasas
de interés cercanas a cero o negativas, y medidas de rescate financiero. Si bien estas acciones
evitaron un colapso mayor, también aumentaron la deuda publica y comprometieron la

normalizacion futura de la politica monetaria (BIS, 2021).

Durante la pandemia de COVID-19, los estimulos fiscales y monetarios sin precedentes
elevaron aun mas los niveles de deuda publica global. En el caso de México, las politicas
fiscales fueron mas limitadas, lo que afect6 el ritmo de recuperacion (CESF, 2012). A pesar
de ello, Banxico mantuvo una politica monetaria prudente, ajustando tasas en funcion de las

condiciones inflacionarias.
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Figura 2.

Inflacion global promedio
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Nota: Organizacion de Cooperacion y Desarrollo Econémicos (2024).

Comparacion entre Banxico y otros bancos centrales

Cada banco central responde a un marco institucional y legal distinto, lo que condiciona su
estrategia de politica monetaria. Mientras que la Reserva Federal de Estados Unidos (Fed)
tiene un doble mandato —estabilidad de precios y pleno empleo—, el Banco de México se

enfoca exclusivamente en preservar el poder adquisitivo del peso (FMI, 2000).
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Tabla 1.

Comparacion institucional de bancos centrales seleccionados.

Banco . . -
Mandato principal Herramientas utilizadas Notas
Central
. . . Tasa de interés, operaciones de  Independencia constitucional
Banxico Estabilidad de precios .
p mercado abierto desde 1994
Estabilidad de precios y Forward guidance, QE, tasas de . . .
Fed (EE.UU.) P v , g > QE, Alta influencia internacional
empleo interés
BCE ., Operaciones estructurales Mandato tnico pero con multiples
Inflacion cercana al 2% P . y , . P P
(Eurozona) marginales paises miembros
Banco de Estabilidad financiera y . . Intervencion prolongada ante
, . Tasa negativa, compra de activos . .
Japén de precios deflacion persistente

Nota: FMI, 2000; Plus500, 2023

El papel de Banxico destaca por su disciplina en mantener una politica restrictiva cuando es necesario.
A diferencia del Banco Central Europeo, que opera en una unién monetaria sin unién fiscal, Banxico
tiene mayor control sobre sus decisiones. Segiin Heath (2023), “la independencia ha sido un factor

decisivo para controlar la inflacion y mantener la estabilidad del tipo de cambio en México”.

Autonomia de Banxico y su impacto en la estabilidad econémica nacional

La autonomia de Banxico se basa en tres pilares fundamentales (Heath, 2023):
o Autonomia operativa y presupuestaria
o Mandato exclusivo de estabilidad de precios

o Prohibicién de financiamiento al gobierno
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Desde su autonomia en 1994, México ha transitado de una inflacion de dos digitos a cifras cercanas

a la meta del 3% anual. Esta estabilidad ha sido esencial para el crecimiento econémico, la atraccion

de inversiones y la reduccién de la volatilidad macroeconémica.

Figura 3.

Inflacion histérica en México
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Nota: Inegi (2023).

Ademas, Banxico ha implementado mecanismos de rendicion de cuentas mediante reportes

trimestrales, comparecencias ante el Congreso y mecanismos de consulta publica (Diaz, 2020). Esta

transparencia refuerza la legitimidad institucional.

El régimen de metas de inflacién adoptado por Banxico desde los afios 2000 ha sido clave en la
conduccion monetaria. Segiin Mantey (2021), este régimen “ha permitido alinear las expectativas de

los agentes economicos con los objetivos de largo plazo del banco central”.
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Discusion
La autonomia del Banco de México es una de las instituciones mas sélidas del pais. Su debilitamiento

tendria impactos considerables:

Inflacion descontrolada:
La historia de México en los afios 70 y 80 muestra que el uso del banco central para financiar gasto

publico conduce a hiperinflacion (Loria, 2020).

Pérdida de credibilidad internacional:
Los mercados reaccionarian negativamente a cualquier intervencién politica en el banco central,

afectando inversiones y calificaciones crediticias (Lopez, 2021).

Fuga de capitales:
La incertidumbre monetaria elevaria las tasas de interés y provocaria salidas de inversion extranjera

(Sanchez, 2022).

Aumento de la pobreza:
La inflacion afecta mas a los hogares de menores ingresos, deteriorando su poder adquisitivo (Coll,

2023).
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CONCLUSIONES

La autonomia de los bancos centrales, y particularmente la de Banxico, ha demostrado ser
una herramienta eficaz para mantener la estabilidad de precios y evitar crisis econémicas
profundas. En comparacion con otros bancos centrales, Banxico ha mostrado un enfoque

disciplinado y técnico en su politica monetaria.

Las crisis recientes han reforzado la necesidad de mantener la independencia institucional y
evitar el uso politico de la politica monetaria. Una pérdida de autonomia no sélo aumentaria
la inflacion, sino que socavaria la confianza en las instituciones mexicanas y en la

economia nacional.

Es fundamental continuar fortaleciendo los mecanismos de rendicion de cuentas,

transparencia y educacion financiera para sostener la legitimidad de Banxico.
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