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BASE MONETARIA

Crecimiento de la Base Monetaria

Para una economia estancada y con baja inflacion,
como la de México, el incremento que muestra la ba-
se monetaria es elevado y este exceso de liquidez en
el sistema explica la caida importante que han tenido
las tasas de interés.

Los minimos alcanzados por los Cetes de corto plazo
son un reflejo del panorama de estabilidad que pre-
senta la economia nacional pese a la volatilidad ex-
terna; un ejemplo de lo anterior es el equilibrio que
exhibié el mercado cambiario en la ultima semana, el
dato de inflacion del mes de junio y la decision del
banco central de mantener su nivel de restriccion
monetaria.

Base Monetaria y Cetes 28 dias

por dos factores, el crecimiento econdmico y la infla-
cion, la cual tiene un efecto muchas veces superior
sobre la base monetaria del que pueda tener el au-
mento en la actividad econdmica.

El aumento del circulante en la economia ha sido al-
to. Hasta el 4 de julio ya era de 14 por ciento, que es
elevado, considerando que el crecimiento real de la
economia estara en alrededor de 2.0 por ciento y la
inflaciéon en 4.0 por ciento.

Esto significa que se esta tomando la misma direc-
cion de la politica del banco central de Estados Uni-
dos y Europa, de proveer de liquidez al sistema para
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Contrario a la politica monetaria restrictiva que ha
venido implementando el Banco de México, la base
monetaria registr6 una importante expansion en lo
que va del afio. La liquidez en el sistema esta dada
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disminuir en alguna medida la desaceleracién 6 for-
talecer la incipiente recuperacion.

El riesgo de esta expansidon monetaria es que al mo-
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mento en que se recupere la economia mexicana
podrian generarse presiones inflacionarias y el Ban-
co de México tendra que retirar los recursos en exce-
S0, aunque eso no ocurrira en el corto plazo, debido
a que el objetivo principal es el crecimiento econémi-
co.

Finalmente, para el 11 de julio, el Banco de México
decidi6 mantener sin cambios la politica monetaria,

Base Monetaria e Inflacién

por lo que el “corto” permaneceria en 25 millones de
pesos diarios. Esta decision fue por varias razones,
pero la principal es porque la inflacién en junio resul-
té relativamente favorable de 0.08 por ciento, y la
inflacion subyacente acumulada en el primer semes-
tre, de 2.23 por ciento, esto es, un porcentaje relati-
vamente elevado, en relacion a la meta oficial del
nivel de precios para el cierre del afo.
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