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OPINION
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Limitaciones de la
politica monetaria

n estimado amigo, que

ademas es buen econo-

mista, me envio un arti-
culo cuyo mensaje principal es
peculiar. En sintesis, dice que los
principales bancos centrales del
mundo han sido incapaces de lle-
var la inflacion a su meta, a pesar
de haber adoptado durante ocho
afios politicas monetarias anor-
malmente expansivas. Un caso
a mano es el de Estados Unidos,
donde la inflacion mas reciente
(Personal Consumption Expendi-
ture) fue de 1.3 por ciento, cuando
la meta del Fed es de 2 por cien-
to. Mias o menos lo mismo puede
decirse del Reino Unidoy el Bank
of England; y de la Union Mo-
netaria Europea y el European
Central Bank (ECB); etc. Pero lo
sefialado no es lo mas relevante,
dice el autor. Si las autoridades
monetarias no pueden aumen-
tar la inflacién como quieren (),
spodran (querran) bajarla cuando
aumente, como tarde o temprano
sucedera? Quién sabe.

La cuestion anterior es in-
quietante por varias razones, pe-
ro, a mi juicio, hay que comple-
mentarla con otra similar: ;por
qué se encarga a los bancos cen-
trales la tarea de impulsar un cre-
cimiento econdmico sostenido,
cuando esta claro que no pue-
den hacerlo?

Alolargo ya de muchos afios
los politicos han comisionado ala
banca central —abierta o disimu-
ladamente— la tarea de estabili-
zar y acelerar la actividad econo-
mica, utilizando las herramientas
asu disposicion. Los banqueros, a
su vez, la han aceptado —formal
o informalmente—. Y no hay du-
da de que han intentado lograr-
la... sin mayor éxito. Veamos el
caso del ECB.

En el verano de 2008, una
tasa de interés representativa de
la postura del ECB, aplicable a lo
que el banco llama Marginal Len-
ding Facility (el costo del crédi-
to de un dia para los bancos) era
5.25 por ciento. Al cierre de este
afio, la tasa correspondiente es
apenas 0.30 por ciento. De hecho,
si los bancos depositan recursos
en el ECB, iéste les cobra por ha-
cerlo! (Ia tasa es negativa en 0.30
por ciento). Tales numeros indi-
can una extrema laxitud de la po-
litica monetaria. A pesar de ello,
la inflacion, que en 2008 alcanzo
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un maximo de 4 por ciento, fue
s6lo 0.1 por ciento en octubre de
este afio. Una buena parte de la
explicacion de ello se encuentra
en la caida espectacular del pre-
cio de la energia. Otra, relaciona-
da, en el descenso del precio de
muchos commodities. (“Choques
de oferta positivos”, se llaman ta-
les fenémenos en la terminolo-
gia de los economistas. Por cier-
to, ssuena conocido?)

Al mismo tiempo, ;qué ha
pasado con el crecimiento? No
mucho. Después de la Gran Re-
cesion de 2008-2009, la extrema
soltura monetaria no pudo evitar
otra recesion en 2012-2013, aun-
que fue menos pronunciada. Las
promesas del Dr. Draghi, presi-
dente del ECB (“hacer todo lo
que sea necesario”), resultaron
vacias. “Nada como la realidad
para sorprenderlo a uno”, decia
Borges. En todo caso, lo sucedi-
do prueba lo que la teoria ha sos-
tenido siempre: la politica mo-
netaria es incapaz de propulsar

sistematicamente el crecimien-
to. Los problemas de la Eurozo-
na son estructurales; los factores

causales de su debilidad son rea-
les, no monetarios.

En el caso de México (como
en otras partes), se supuso que el
descenso inducido de la tasa de
interés estimularia la inversion y,
por ende, la actividad productiva
y el empleo. La tasa de interés de-
terminada por el Banco de Méxi-
coera 75 por ciento anual alla por
2008 pero, después de varias re-
ducciones escalonadas, la llevo a
s6lo 3 por ciento, nivel que man-
tuvo hasta la semana pasada. Lo
cierto, sin embargo, es que la ba-
ratura extraordinaria del crédito
no se ha traducido en un dina-
mismo notable de la formacion
de capital, lo que explica a su vez,
cuando menos en parte, la me-
diania del crecimiento del PIB
real. Especificamente, la inver-
sién privada, como proporcion
del PIB, fue menor en 2014 que
la observada en 2007,

Es curioso notar como, fren-
te a la evidencia, siguen alzan-
dose voces en pro de asignarle a
Banxico un trabajo que no puede
llevar a cabo. Al parecer, es mejor
creer en la alegada eficacia de ar-
tificios monetarios, que aceptar
la existencia de un marco insti-
tucional interno no del todo pro-
picio a la expansion sostenida de
la economia.

El autor es profesor de
economia en la EGADE,
Business School, ITESM
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Legislar en
materia mercantil

n fechas recientes, la Con-
Efederacién Nacional de

Gobernadores firmé un
acuerdo con la Secretaria de Ha-
cienda para que ciudadanos y
empresas puedan hacer también
cualquier gestion con dependen-
cias estatales y municipales utili-
zando la fiel del SAT, denomina-
da a partir de ahora eFirma. Este
paso es de suma transcendencia,
ya que no solo permitira la reduc-
cién de corrupcion y costo para
ciudadanos y gobiernos que la
burocracia tiene en nuestro pais,
sino que posibilitara el desarrollo
de un estado de derecho mucho
mas avanzado, fruto de las ven-
tajas que proveen las tecnologias
de la informacién. Es la incor-
poracion de la eFirma para uso
de ciudadanos y funcionarios la
unica forma de hacer ubicua la
relacién con las autoridades y
aprovechar, de manera decidi-
da, el potencial que ofrecen los
sistemas tecnoldgicos que hoy
ya se tienen en todas las depen-
dencias publicas.

Hoy, salvo excepciones co-
mo el Estado de México y Pue-
bla que han conseguido reciente-
mente optimizar sus respectivos
marcos legislativos para aprove-
char al maximo los avances y po-
sibilidades que ofrece el gobierno
digital, no existen marcos legis-
lativos locales que optimicen di-
cho ambito. Pero en ningtin caso

prohiben tampoco el aprovecha-
miento de las soluciones tecnolo-
gicas que estén al alcance.

Es hora de que el poder judi-
cial en conjunto también se su-
me a este nuevo panorama. A di-
ferencia del ejecutivo, el poder
judicial no puede transitar al uso
de la eFirma sin antes realizar
modificaciones explicitas en las
leyes y reglamentos que rigen los
procesos de justicia. Una vez lo-
grado, no sélo aumentara la cali-
dad de la justicia sino que permi-
tira también agilizarla y transpa-
rentarla, aspectos claves para el
crecimiento socioeconémico de
nuestro pais.

Al igual que estados y mu-
nicipios, el poder judicial lleva
ya algin tiempo expectante por
asumir la eFirmay con ello iden-
tificar con total garantia a las per-
sonas que participan en un juicio,
particularmente, a las que pre-
sentan los escritos, asi como la
fecha y hora en la que se inter-
ponen las promociones respecti-
vas. Ya hay algin avance. Desde
el afo 2013, con la Ley de Ampa-
10, el legislador federal proveyd
un mecanismo que permite que
los particulares puedan presen-
tar una demanda de garantias a
través de la plataforma del Poder
Judicial de la Federacion v, asi,
puedan acceder de una manera
pronta ala proteccién federal, sin
la necesidad de acudir a los Juz-
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gados de Distrito o alos Tribuna-
les Colegiados. Este mecanismo,
no obstante esta limitado.

Resulta ahora esencial le-
gislar para que el uso de las TIC
abarque un espectro mas amplio
de la ciencia juridica, particular-
mente en materia procesal mer-
cantil. Lo anterior tendra un im-
pacto decisivo en la competitivi-
dad de las entidades federativas
cuya justicia en la materia, aun-
que se imparte desde el ambito
estatal, se rige por el marco fe-
deral. Urge la adaptacion del Co-
digo de Comercio, la Ley Gene-
ral de Sociedades Mercantiles, la
Ley General de Titulos y Opera-
ciones de Crédito, la Ley del Mer-
cado de Valores, el Codigo Fe-
deral de Procedimientos Civiles,
la Ley de Concursos Mercanti-
les, la Ley de Instituciones Segu-
ros y Fianzas, la Ley de la Comi-
sion Nacional Bancaria y de Valo-
res, la Ley Federal de Correduria
Publica, la Ley Federal de Protec-
cién del Consumidor, la Ley Ge-
neral de Organizaciones y Activi-
dades Auxiliares del Crédito y la
Ley General de Sociedades Coo-
perativas, entre otras. Solo a par-
tir de ello se podra garantizar una
mejor imparticion de justicia ba-
sada en la capacidad digital.

Con la sensibilidad que hoy
en dia el gobierno federal y los
gobiernos estatales ha demostra-
do tener en la materia, seria muy
oportuno que en los proximos
meses se desarrollara una inicia-
tiva de proyectos de modifica-
cién que pudiera posteriormen-
te ser aprobada en el Congreso
de la Unién. Y, dada la natura-
leza tan positiva de sus conse-
cuencias, que dicha aprobacién
fuera por mayoria absoluta, lo
convertiria en un gesto muy es-
peranzador.

El autor es director general
de C-Estrategia.
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Mexico-China:
ouenos deseos
para 20167

a relacion entre los
L mandatarios de Chi-

na y México pareciera
continuar siendo muy buena,
y no obstante serios exabruptos
desde 2014. En su ultima re-
unién —y después de otras tres
durante 2013-2014— en un en-
cuentro privado en el marco de
la Cumbre del G20 en Antalya
el 16 de noviembre de 2015, Xi
Jinping destacé nuevamente el
interés de China de invertir
en México y particularmen-
te en las Zonas Econémicas
Especiales (ZEE) que acaban
de regularse; la apertura del In-
dustrial and Commercial Bank
of China (IBC) en México y
con mas de 2 mil 400 millones
de ddlares para proyectos en
Meéxico, refleja el compromiso
chino en el Pais.

Esto implica una enorme
responsabilidad por parte de
los “ejecutores” de las estrate-
gias del Presidente Enrique Pe-
fa Nieto, concretamente: las se-
cretarias de Hacienda, Econo-
mia, Relaciones Exteriores y
Comunicaciones; de Banobras
y ProMéxico.

Por el momento, los res-
ponsables de realizar las es-
trategias de ambos manda-
tarios han fallado. Particular-
mente laSHCPylaSCT,enel
caso mexicano, fracasaron en
el proyecto del tren rapido Que-
rétaro-DF durante 2014; la rela-
cién, como resultado de su fra-
caso, se ha “congelado”; la SE y
ProMéxico no han contribui-
do a mejorar la relacién duran-
te 2013-2015 y han malgastado
multiples oportunidades duran-
te estos tres afos.

La contraparte china, y
mas alla de la actividad del
Presidente Xi Jinping, se en-
cuentra enojada, frustrada
y desconfiada: la palabra del
Ejecutivo vale poco y su coor-
dinacion deja mucho que de-
sear, con lo que México se con-
vierte en un pais “poco fiable y
riesgoso”, mas alla de las difi-
cultades generadas por el cri-
men organizado y la seguridad
en general.

¢Qué hacer entonces en
2016-2018 entre México y
China?

Primero. El Ejecutivo de-
biera sefialar una parte politi-
camente responsable de la re-
lacién México-China; ses la
SHCP o Banobras o la SE o
Cancilleria o ...2 Ante la falta
de un contundente y efectivo
liderazgo, las iniciativas diver-
sas parecieran no tener mayor
rumbo ni coordinacion, scomo
se concreta la “relacién integral
y estratégica” definida en 2013
entre ambos paises?

Segundo. Es indispensable
reactivar y funcionalizar las
instituciones efectivamente
existentes: ambos paises cuen-
tan con una Comision Binacio-
nal, un Grupo de Alto Nivel,
otro de Alto Nivel-Empresarial
y el de alto Nivel-Inversion; un
Programa de Accién Conjunta
(PAC) quinquenal, ademas de
las reuniones entre los presi-
dentes. No obstante, por el mo-
mento estas instituciones no
han resuelto los principales te-
mas arriba sefialados, gsera po-
sible que al menos se senta-
ran las bases en este sexenio
o seguiremos en la simula-

cion formal y diplomatica?

Tercero, el Legislativo
—particularmente la Cama-
ra de Senadores— tiene una
oportunidad significativa para
convocar a grupos de traba-
jo intersecretariales, asi como
con la participacion de los sec-
tores privado y académico pa-
ra desahogar multiples aspec-
tos bilaterales y concretamente
la tematica de la inversion Chi-
na en México; ;por qué no in-
vierte China en México? Mien-
tras que no se aborde la temati-
ca en forma explicita, sera muy
complejo, por no decir imposi-
ble, que efectivamente se dieran
avances cualitativos en la rela-
cion entre ambos paises.

Cuarto, Presidencia debie-
ra efectivamente darle segui-
miento a sus compromisos
internacionales; ya en cuatro
encuentro con Xi Jinping, el
Presidente mexicano ha que-
dado muy mal con base en los
resultados y debiera demostrar
que los compromisos no son
“taco de lengua”, sino que efecti-
vos pasos para un entendimien-
to de largo plazo. La SRE y los
PAC parecieran jugar un pa-
pel significativo en este am-
bito.

Quinto, seria muy impor-
tante definir —ademas de un li-
derazgo y financiamiento— una
institucion en México que
efectivamente lograra con-
tratar a especialistas nacio-
nales e internacionales para
dar cabida a la propuesta na-
cional de proyectos estratégi-
cos entre ambos paises y darle
seguimiento a proyectos ya en
proceso (como Chicoasén IT) en
turismo, la creacion de infraes-
tructura efectiva y especializada
via puertos y aeropuertos, para
la efectiva atraccion de inver-
sion extranjera directa con ba-
se en las inversiones existentes,
asi como en las ZEE.

Pareciera que todavia exis-
te un potencial para sentar ba-
ses entre México y China, ¢0
seran puros buenos deseos
para 2016?
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