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Macroeconomia
y Ciclos

Econdmicos

EC3031(CCM)
CLASE 2

Eliminando confusiones..

Algunas convenciones sobre unidades

1billén anglo-sajon = 1,000 millones latinos ( 0 1 millardo)
1trillén anglo-sajon = 1 billon latino (1 milléon de millones)

1 punto base (o basico) = 0.01 puntos porcentuales (o0 0.01%-pt)
e.g. El banco central elevé la tasa de referencia de 4.00% a 4.25%.
Es decir, la autoridad monetaria aumenté la tasa en 25 puntos base (o pb)
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Eliminando confusiones..

Algunos latinismos

e.g. = exempli gratia = por ejemplo
ie = id est= es decir
ex ante = Estimado, calculado o existente antes de un evento en particular

ex post = Estimado, calculado o existente después de un evento en particular

Eliminando confusiones..

Algunas convenciones sobre referencias

Fed = El Sistema de Bancos de la Reserva Federal de los Estados Unidos de
América (el Fed)

Banxico = El Banco de México, el banco central de los Estados Unidos Mexicanos,
nuestro Instituto Central
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Additional Spending and Forgone Revenue in Response to the COVID-

19 Pandemic
(Percent of 2020 GDP)

Budgetary fiscal support to people and firms has varied widely across countries.

I fess than 25%

W 25%-5%

W 5%-7.5%
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I more than 10%
no data

Figure 1. Vaccine Courses
(Percent of population)
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Sources: Airfinity; and IMF staff calculations.

Note: Latest data available are for July 6, 2021. Bars show the ratio of vaccine
courses needed for full vaccination (two doses generally, but one dose for Johnson
& Johnson and CanSino) either delivered or administered to population by WEO
€CoNoMY group.

Figure 7. Gaps in Vaccination Rates across Economies
(Percent)
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Average daily vaccination rate needed to reach 40 percent by the end of 2021,
two-dose vaccine (per 100 people)

Sources: Our World in Data; and IMF staff calculations

Note: Outliers with average above 3 are not depicted to maintain scale. Countries
that have already reached 40 percent are excluded. Dashed line indicates the 45-
degree line.
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Figure 4. Household Savings and Government Support during Figure 5. Core Inflation
the Pandemic

(Porcent) (Annual percent chanqge)
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Fiscal support during the pandemic, share of 2020 GDP

Sources: Eurostat; Organisation for Economic Co-operation and Development; U.S o——— L
Bureau of Economic Analysis; and IMF staff calculations. Oct. Jan. Apr. Jul. Oct. Jan. Apr.  Jun.
Note: Fiscal support includes above-the-line fiscal measures governments have 2019 20 20 20 20 21 21 pal
announced or mplemented in response to the COVID-19 pandemic between January
2020 and March 17, 2021. Cumulative excess savings are household gross savings
from 2020-:Q1 to 2021-Q1 or the latest quarter available. exceeding what is expected . e .
br;ned ona ine(:ar trend cal(:ula;xfim?gﬁa&v?ézo%%ﬁa Ig:c: o?)uI:tle\: Data Sources: Haver Analytics; and WF staff calculations. . 9
labels use International Organization for Standardization (1SO) country codes Note: AEs = advanced economies; EMs = emerging market economies.
’ . . .
Datos y eventos economicos y financieros de 1la
Sémana
Hora Evento Periodo Unidad Banorte Consenso Previo
01:00 GRB  Producto interno bruto 2121 (P) % ala - 221 6.1
01:00 GRB  Producto interno bruto* 2121 (P) % tt - 4.8 -1.6
01:00 GRB  Produccién industrial* jun % m/m - 0.3 08
04:00 EUR  Produccion industrial* jun % m/m - 0.0 -1.0
. Decision  politica monetaria  (Banco o
o~ 0600 TUR  contral Replblica de Turquia) 12ago % - 190 190
§ 07:30 EUA  Solicitudes de seguro por desempleo* 7 ago miles - 375 385
07:30 EUA  Precios al productor* jul % m/m - 0.6 1.0
07:30 EUA Subyacente* jul % m/m - 0.5 1.0
12:00 MEX  Creacién de empleos asociados al IMSS jul miles - - 65.9
1 13:00 MEX  Decision de politica monetaria (Banxico) 12 ago % 4.50 4.50 4.25 :
18:00 PER  Decision de politica monetaria (BCRP) 12 ago % - 0.25 0.25
10
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(Qué anticipaban los analistas?

Tasa de Tasa de
. Préximo Direccién y Fondeo . Préximo Direccién y Fondeo
Participantes (28) Movimiento Magnitud ~ Bancario 2021 Participantes (28) Movimiento Magnitud ~ Bancario 2021
Cierre Cierre
Actinver ago-21 0.25 5.00 Natixis ago-21 0.25 5.00
Bancoppel sep21 ¥4 025 4.75 Oxford Economics ago-21 4 o2 5.25
Barclays ago-2! (4 025 525  Prognosis ago21 &4 025 5.25
BBVA ago-21 0.25 500  Santander México ago2t &4 025 5.00
BNP Paribas ago-21 0.25 525  Scotiabank México ago-21 0.25 5.25
BX+ ago21 4 025 4.75 Signum Research ago-21 (4 0.25 5.00
Citibanamex ago-21 (V4 0.25 4.75 Thorne & Associates ago-21 v 0.25 5.00
CIBanco ago-21 (4 025 475  UBS ago21 4 025 5.25
Credit Suisse ago-21 (V4 0.25 4.75 Valmex ago-21 (V4 0.25 5.00
Epicurus Investments ago-21 (V4 0.25 5.25 Vector ago-21 0.25 5.00
Finamex ago21 (4 025 500  XPInvestments ago21 B4 025 450
Grupo Bursamétrica ago-21 (V4 0.25 4.75 Promedio ago-21 0.25 4.97
Invex ago-21 (4 025 5.00 Mediana ago-21 0.25 5.00
Itati BBA ago-21 4 025 4.75 Desv. Est. 0.00 0.21
JP Morgan ago-21 (V4 025 5.00 Anterior Promedio ago-21 0.25 4.96
Monex ago-21 (4 025 4.75  Anterior Mediana ago-21 0.25 5.00
Multiva ago-21 (¥4 025 5.00
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1“‘1 BANCO®»MEXICO

12 de agosto de 2021

Comunicado de Prensa

Anuncio de Politica Monetaria

La Junta de Gobierno del Banco de México decidié incrementar en 25 puntos base el objetivo
para la Tasa de Interés Interbancaria a un dia a un nivel de 4.50%, con efectos a partir del 13 de
agosto de 2021.

La actividad econémica global continué recuperandose, con heterogeneidad entre paises por la
disponibilidad de vacunas, Ia evolucién de la pandemia y los estimulos al gasto. La inflacién global siguié
aumentando considerablemente por presiones en los precios de las materias primas, efectos de base
de comparacién y por mdltiples cuellos de botella en la i6n. En las i los
bancos centrales han mantenido el estimulo monetario, si bien en algunos casos ya se prevé su

lisminucion, y diversas lo han reducido. Entre los riesgos globales destacan los
asociados a la pandemia y las presiones inflacionarias, asi como a las condiciones monetarias y
financieras.

Los mercados han mostrado en la cotizacion del peso y aumentos en
las tasas de interés, particularmente en las de corto plazo. La recuperacion de la economia mexicana
continué durante el segundo trimestre y se prevé que se mantenga para el resto del afio, aunque
persisten riesgos por el aumento en los contagios. Si bien la pandemia ha complicado la evaluacion de
la economia, se prevén condiciones de holgura con marcadas diferencias entre sectores.

La inflacién global y las afectaciones en las cadenas de suministro y en los procesos i de

inflacién a la meta de 3%. La Junta de Gobierno decidi6 incrementar en 25 puntos base el objetivo para
la Tasa de Interés Interbancaria a un dia a un nivel de 4.5%.

En las siguit isi de politica ia la Junta de Gobi luara los factores que inciden

en la inflacién, en su trayectoria prevista en el horizonte de prondstico y en sus expectativas. Esto a fin

de que la tasa de ia sea con la ia ordenada y sostenida de la inflacién

general a la meta de 3% en el plazo en el que opera la politica monetaria, asi como propiciar un ajuste
de la ia y de los i i

Votaron a favor de la decisién Alejandro Diaz de Ledn Carrillo, Irene Espinosa Cantellano y Jonathan
Heath. Votaron a favor de mantener el objetivo para la Tasa de Interés Interbancaria a un dia en un nivel
de 4.25% Galia Borja Gémez y Gerardo Esquivel Hernandez.

Pronésticos de la Inflacién General y Subyacente

Variacién anual en por ciento

2021 2022 2023
[ ] m [ [ 1 m [ [ ]

INPC

Actual (12/08/2021)"/ 40 60 56 57 52 39 32 34 31 31

Anterior (02/06/2021) 40 58 45 48 43 30 31 31 29
Subyacente

Actual (12/08/2021) 39 44 47 50 51 44 36 33 31 30

Anterior (02/06/2021) 39 43 39 39 39 33 32 32 32

diversos bienes y servicios han presionado a la inflacién general y subyacente, que registraron tasas
anuales de 5.81% y 4.66% en julio, respectivamente. Las expectativas de inflacién general y subyacente
«en 2021 volvieron a aumentar, y las de mediano y largo plazos se mantuvieron relativamente estables
en niveles superiores a la meta.

Las izaci de las para la inflacién general y subyacente son mas
elevadas que las publicadas en el dltimo Informe Trimestral (ver cuadro). Considerando las
caracteristicas de los choques que las han afectado, los mayores incrementos corresponden a los
prondsticos de corto plazo. Se prevé que la medicién anual de la inflacién general y subyacente
ismil is a partir de hori: mayores a un afio y que converja a la meta de 3% en el
primer trimestre de 2023. Estas previsiones estan sujetas a riesgos y choques adicionales. Al alza: i)
presiones inflacionarias externas; ii) presiones de costos; iii) persistencia en la inflacion subyacente; iv)
depreciacién cambiaria; y v) aumentos en los precios agropecuarios. A la baja: i) por los efectos de la
brecha negativa del producto; ii) mayor di iami social; y iii) iacion cambiaria. El balance
de riesgos respecto a la trayectoria prevista para la inflacion en el horizonte de pronéstico es al alza.

Si bien se prevé que los choques que han incidido en la inflacién sean transitorios, por la diversidad,
magnitud y el extendido horizonte en el que la han afectado, pueden implicar un riesgo para la formacion
de precios. Por ello, se considerd necesario reforzar la postura monetaria a fin de evitar afectaciones en
las expectativas de inflacion y propiciar un ajuste ordenado de precios relativos y la convergencia de la

1

1/Pronéstico a partir de agosto de 2021

2/Pronésticoa partir de mayo de 2021. Informe Trimestral Enero - Marz0 2021
Fuente :INEGI para datos observados y Banco de México para prondsticos
iota: Las dreas sombreadas corresponden  cifras observadas.
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Prondsticos de la Inflacion General y Subyacente

Variacion anual en por ciento

2021

2022 2023

")

INPC

Actual (12/08/2021)" 40 6.0 56
Anterior (02/06/2021)% 40 5.8 45

Subyacente

Actual (12/08/2021)Y 3.9 4.4 47
Anterior (02/06/2021)% 3.9 43 3.9

5.7
4.8

5.0
3.9

5.2 3.9 3.2 34 3.1 31
43 3.0 31 31 29

5.1 44 3.6 33 31 3.0
3.9 33 3.2 3.2 3.2

1/ Prondstico a partir de agostode 2021.

2/ Pronéstico a partir de mayo de 2021. Informe Trimestral Enero - Marzo 2021.
Fuente : INEGI para datos observados y Banco de México para pronésticos.

Nota: Las dreas sombreadas corresponden a cifras observadas.

14

14



25/08/21

Andlisis de ‘lado a lado’

(Side-by-side)

Comunicados del Banco de México
Side-by-side

12 de agosto, 2021

La Junta de Gobierno del Banco de México decidié incrementar
en 25 puntos base el objetivo para la Tasa de Interés
Interbancaria a un dia a un nivel de 4.50%, con efectos a
partir del 13 de agosto de 2021.

La actividad econdémica global continudé recuperandose, con
heterogeneidad entre paises por la disponibilidad de vacunas,
la evolucién de la pandemia y los estimulos al gasto. La
inflacién global siguié aumentando considerablemente por
presiones en los precios de las materias primas, efectos de
base de comparacién y por multiples cuellos de botella en la
produccién. En las economias avanzadas los bancos centrales
han mantenido el estimulo monetario, si bien en algunos casos
ya se prevé su disminucién, y diversas economias emergentes
lo han reducido. Entre los riesgos globales destacan los
asociados a la pandemia y las presiones inflacionarias, asi
como a las condiciones monetarias y financieras.

24 de junio, 2021

La Junta de Gobierno del Banco de México decidié incrementar
en 25 puntos base el objetivo para la Tasa de Interés
Interbancaria a un dia a un nivel de 4.25%, con efectos a
partir del 25 de junio de 2021.

La recuperacién de la actividad econémica global mostrdé un
repunte durante el segundo trimestre del afio, con
heterogeneidad entre paises por la disponibilidad de vacunas
y los estimulos al gasto. La inflacién global continud
aumentando por presiones en diversas materias primas, efectos
de base de comparacién y otras presiones de costos por cuellos
de botella en la produccién. Destaca que en Estados Unidos,
la inflacién anual del IPC alcanzé 5% en mayo, la mayor desde
septiembre de 2008. Los bancos centrales de economias
avanzadas mantuvieron sin cambio su estimulo monetario, si
bien se estima que este podria mantenerse por menos tiempo.
Asi, después de un periodo de estabilidad los mercados
financieros presentaron cierta volatilidad. Como riesgos

15
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(Qué ocurrid en la reunidn anterior?

AT Meaw

24 de junio

HEPRST
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mmmmmm =l Tasa de
“ = 22 de junio de 2021, > Participantes (29 Préximo Direccién y Fondeo
—————— aiticipantesi(29) Movimiento ~ Magnitud  Bancario 2021
Expectativas de Variables Financieras y PIB Cierre
Natixis sep21 Y 025 4.75
Tasa de '(D)xford Ewnomics sep-§12 § 82: :;g
- Préximo Direccién y Fondeo rognosis - ago- - -
Participantes (29) Movimiento Magnitud  Bancario 202 Santander México sep-21 ¥ 025 4.50
Scotiabank México feb-22 x 0.25 4.00
Cierre Signum Research mar-22 ¢ 0.25 4.00
Actinver nov-21 x 0.25 4.25 Tactiv Casa de Bolsa - - 4.00
BofA sep-23 x 0.25 4.00 Thorne & Associates mar-22 0.25 4.00
Bancoppel oct-22 x 025 4.00 UBS nov-21 0.25 4.50
Banorte nov-21 0.25 4.50 Valmex dic-21 0.25 4.25
Barclays sep-21 0.25 4.75 Vector - - 4.00
BBVA - X o0 4.00 XP Investments ago-21 -0.25 3.75
BNP Paribas may-22 0.25 4.00 PromediQ. = = = = = = = = = Bb22 _ __ _ 023 4.22
BX+ - 0.25 400 ¢ Mediana nov-21 0.257 > 4.00
Citibanamex mar-22 0.25 4.00 DesVESt===—===-==—=—====-=-"- 70 0.29
Epicurus Investments nov-21 0.25 4.50 Anterior Promedio feb-22 0.23 4.16
Finamex jun-22 0.25 4.00 Anterior Mediana ene-22 0.25 4.00
Grupo Bursamétrica jun-22 x 0.25 4.00 Maximo sep-23 0.25 4.75
Invex - 0.25 4.00
ltau BBA sep-21 0.25 4.50
JP Morgan nov-21 X 025 4.50 ‘ Barciays,
Monex nov-21 § 0.25 4.50 BofA Varios NaﬁXlS, OXfOrd
Muliva nov-21 025 425 Economics
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) .
¥, Bancosmxicor
"'2021: Afio de la Independencia"
Comunicado de prensa

5 de agosto de 2021

El Banco de México enla

de politica monetaria

La informacion y la comunicacién que proveen los bancos centrales son
instrumentos clave para la efectividad en la conduccion de la politica monetaria y
constituyen un mecanismo eficaz de transparencia y rendicién de cuentas. Alo largo
de los afios, el Banco de México ha ampliado la informacién que proporciona al
publico con el fin de informar de una manera mas clara el proceso de toma de
decisiones y los elementos relevantes del entorno econémico que incorpora en
ellas’. Lo anterior es esencial para generar mayor confianza y credibilidad tanto en
la Institucién como en su compromiso con el mandato constitucional de procurar la
estabilidad del poder adquisitivo de la moneda nacional.

En este contexto, la Junta de Gobierno acordd las siguientes acciones de
comunicacién de politica monetaria:

. En cadadecision de politica monetaria el Banco de México publicara la actualizacion

de los prondsticos de inflacion general y subyacente para los siguientes ocho
frimestres. Esta medida permitira al publico tener mayor informacion sobre la
trayectoria de los prondsticos de inflacion considerada por el Banco Central en dicha
decision.

. En el Comunicado de Politica Monetaria se identificara el sentido de la votacién de

cada uno de los integrantes de la Junta de Gobierno que hayan participado en dicha
reunion, sefialando los miembros que adoptaron la decisién tomada y, en su caso,
los que votaron por una decisién alternativa. Esto dara mayor claridad sobre el
proceso de toma de decisiones de la Junta de Gobierno.

Estas medidas, que entrarén en vigor a partir de la decision de politica monetaria
del 12 de agosto de 2021, son parte del proceso continuo de mejora que el Banco
Central ha implementado para reforzar la transparencia y su comunicacién con la
sociedad.

19
19
¢Qué anticipaban los analistas?
Tasa de Tasa de
- Préximo Direccion y Fondeo - Préximo Direccion y Fondeo
Participantes (28) Movimiento Magnitud  Bancario 2021 Participantes (28) Movimiento Magnitud  Bancario 2021
Cierre Cierre
Actinver ago-21 0.25 5.00 Natixis ago-21 0.25 5.00
Bancoppel sep-21 0.25 475  Oxford Economics ago2t K4 025 5.25
Barclays ago21 4 025 525  Prognosis ago2t &4 025 525
BBVA ago-21 0.25 500  Santander México ago2t &4 025 5.00
BNP Paribas ago-21 0.25 525  Scotiabank México ago-21 0.25 5.25
BX+ ago21 (¥4 025 4.75 Signum Research ago-21 (4 0.25 5.00
Citibanamex ago-21 4 025 4.75 Thorne & Associates ago-21 (4 0.25 5.00
CIBanco ago-21 4 025 4.75 UBS ago-21 (¥4 0.25 5.25
Credit Suisse ago-21 (V4 0.25 4.75 Valmex ago-21 (V4 0.25 5.00
Epicurus Investments ago-21 (V4 0.25 5.25 Vector ago-21 0.25 5.00
Finamex ago-21 [ 025 500  XP Investments ago-21 B4 025 450
Grupo Bursamétrica ago-21 (V4 0.25 4.75 Promedio ago-21 025 497
Invex ago-21 (4 025 5.00 Mediana ago-21 0.25 5.00
Itatl BBA ago-21 4 025 4.75 Desv. Est. 0.00 0.21
JP Morgan ago-21 (4 025 5.00 Anterior Promedio ago-21 0.25 4.96
Monex ago-21 [ 025 4.75 Anterior Mediana ago-21 0.25 5.00
Multiva ago-21 f[v4 025 5.00
20
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Inflation targeting e Inflation-forecast
targeting

Inflation targeting

= El banco central se pone un objetivo de
inflacion (e.g. 3% en el caso de México)

= Debido a la existencia de choques —sobre
todo de precios de materias primas-, se le
incorporé un intervalo de variabilidad de
+/-1%-pt

= La politica monetaria actia con un
rezago (/ag) entre el momento en el que
se instrumenta y el momento en el que
tiene efecto

= En México se estima que alrededor de 8
trimestres

21

21

Rezagos en politica monetaria

Alan Blinder
(1945-..)

" Profesor de la
Universidad de
Princeton

" Ex Vicepresidente
del Fed

= La politica monetaria actGa con un
rezago (/ag) entre el momento en el
que se instrumenta y el momento en
el que tiene efecto

= _.como el tiempo en el que tarda en
salir el agua caliente, una vez que
abres la llave de una regadera vieja

Fuente: Foto de Alan Blinder (www.wwsg.com); Imagen de la ducha (www.dreamstime.com);

22
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Inflation targeting e Inflation-forecast

targeting

Inflation targeting

El banco central se pone un objetivo de
inflacion (e.g. 3% en el caso de México)
Debido a la existencia de choques —sobre
todo de precios de materias primas-, se le
incorporé un intervalo de variabilidad de
+/-1%-pt

La politica monetaria actda con un
rezago (/ag) entre el momento en el que
se instrumenta y el momento en el que
tiene efecto

En México se estima que alrededor de 8
trimestres

Infiation-forecast targetting

El banco central se pone un objetivo de
inflacion (e.g. 3% en el caso de México)
Asimismo, la autoridad monetaria publica
su trayectoria pronosticada de inflacion
para el horizonte de tiempo en el que
actua la politica monetaria (8 trimestres)
Asi, si la trayectoria de inflacion no
converge al objetivo de inflacién en los
préximos 8 trimestres, entonces el banco
central tendra que modificar su politica
monetaria con el fin de que su pronéstico
ex postsi converja

23

23
Inflation-forecast targeting
Sefal —> Restringir la politica monetaria Sefial —> Relajar la politica monetaria
A \
T T
> .
.
By
p - Py m— _A
Objetivo de inflacion . So ,7 Objetivode
So ’ inflacién
SO
Pronéstico de inflacién
t t
Fuente: Imagen del halcén y de la paloma (www.thismoney.co.uk) 24
24
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Inflation-forecast targeting

Graficas de Abanico: Inflacién General Anual ¥/ Pronésticos de la Inflacién General y Subyacente
% Variacién anual en por ciento

80 . ° ~ ~ - 80 2021 2022 2023

75 - — Inflacic’ir‘1 Observada . § §I L 75 — | n n i 1 n m v | n

7.0 - === Escenar!o Informe Anterior I~ - 7.0 Actual (12/08/2021)" 40 60 56 57 52 39 32 34 31 31

6.5 Escenario Informe flctual 6.5 Anterior (02/06/2021) 40 58 45 48 43 30 31 31 29

——— Objetivo de Inflacién General Subyacente

6.0 - = = = Intervalo de Variabilidad r 60 Actual (12/08/2021)"/ S 47 S0 51 44 36 33 31 30

55 - - 55 Anterior (02/06/2021)"/ 39 43 39 39 39 33 32 32 32

5.0 5.0 ;5&;:2;555: Sartyde o de 2091 Informe Trimestra Enero-arco 2021

4.5 I‘ 5 4.5 Nota: L bread: bservad:

40 |=——- T o o L a0

3.5 4 - 3.5
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30 7 NV 3.0

25 - 25

P\ I Py F-4= | 20

1.5 - 15

1.0 J InformeTrimestral T4 T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4 T1 L 10

0s Actual ¥ 35 (40 58 45 48(43 3.0 3.1 31| 29 os

- ) -
0.0 Anterior 35 (3.8 45 32 36/3.1 3.0 3.2 3.0 0.0
T2 T4 T2 T4 T2 T4 T2 T4 T2 T4 T2 T4 T2 T4
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1/ Promedio trimestral de fa inflacién géneral anual. Se sefialan los préximos cuatroy seis trimestres a partir del

segundo trimestre de 2021 es decir, el segundo y cuarto trimestre de 2022 respectivamente, lapsos en los que

os canales de transmisién de la politica monetaria operan a cabalidad. 2/ Pronéstico a partir de mayo de 2021.

3/ Pronéstico a partir de febrero de 2021. Fuente: Banco de México e INEGI.

25
Trayectoria pronosticada de la inflacion general Trayectoria pronosticada de la inflacién subyacente
%ala %ala
e===edmar-21 e===-2-jun.21 e—12ag0.21 e===e3mar-21 ee==-2:jun.21 e——12ag0.21

65 65
6.0 6.0
55 55
50 50
45 45
40 40
35 35
30 oo m e o m e oo oo ST, T g
25 T T T T T T T 25 T T T T T T T

dic20 abr-21 ago-21 dic21 abr-22 ago-22 dic22 abr-23 dic20 abr-21 ago-21 dic21 abr-22 ago-22 dic22 abr-23

Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco de México 26
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27

Definicion de ciclo econdmico

Definicion. Los ciclos econémicos son fluctuaciones
que se observan en la actividad econémica agregada

de naciones organizadas bajo un régimen de libre

mercado: Un ciclo consiste en episodios de recesion

que ocurren practicamente al mismo tiempo en
diferentes sectores de la economia, precedidos por

episodios generalizados de expansién. Cabe senalar
que esta secuencia de cambios es recurrente, pero no

periddica (e.g. no ocurre cada tres afios)

Nota: Inspirada en la definicién ‘clasica’ de Burns, Arthur F. y Wesley C. Mitchell (1946).
Measuring business cycles, New York, National Bureau of Economic Research, 1946.

28

28
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Ciclos econdmicos Yy politica econdmica

* La teoria macroeconoémica (1) Choques externos
moderna toma estas razones por las )
que se generan ciclos econémicos y
se ha enfocado en observar si
provienen de lado de la oferta )

Dinamica de la
poblacion

Crisis capitalistas

(clasicos y neo-clasicos) o de la Marxistas

demanda agregada (Keynesianosy | (4 Innovacion

neo-Keynesianos) (5) Psicologia del ser
* En este sentido, dependiendo de la humano

fuente se recomiendan (o no) (6) Fragilidad

politicas econémicas que ‘suavicen’ financiera

los ciclos econémicos

Nota: Considero que estos parrafos son una generalizacion muy simple que sobre-simplifica una realidad mucho mas
compleja, pero lo dejo asi con el fin de incentivar al lector a adentrarse més en los debates de politica econdmica. 9

25/08/21

29

Primeros esfuerzos por identificar los ciclos econdmicos

* Los primeros economistas que llevaron a cabo un
estudio serio de este fendmeno desde un punto de
vista empirico fueron Wesley Mitchell y Arthur
Burns en el think tank estadounidense National
Bureau of Economic Research (NBER)

Wesley C. Mitchell Arthur F. Burns
(1874-1948) (1904-1987)
Fuente: www.wikipedia.com (Imagen Wesley Mithcell), www.obamaarchives.gov (imagen 30

Arthur Burns)

30
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Las tres D’s...

* Asimismo, Shiskin (1974) propuso identificar las
recesiones por tres aspectos (the three D’s):

(1) Profundidad (Depth)
(2) Duraciéon (Duration)

(3) Difusion (Diffusion)

Shiskin, J. (1974), “The changing business cycle”, The New York Times, Section 3, p.12 (December 1). 31
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31

..Hagamos un
ejercicio en

6 | Millones de pesos (afio base = 2013)

Impuestos
7 Fecha PIB netos i i icit
X C e 8 mar.-80 7,477,954 0 304,424 2,877,357 4,012,915
° jun.-80 7,501,150 o 298,002 2,864,610 4,059,188
10 sep.-80 7,677,707 0 315,906 2,919,387 4,152,262
11 dic.-80 7,913,464 o 310,920 3,053,651 4,261,218
12 mar.-81 8,155,986 0 319,550 3,159,235 4,367,939
13 jun.-81 8,377,923 0 327,802 3272952 4,467,107
14 sep.-81 8,423,516 0 335,675 3,201,248 4,473,462
15 dic.-81 8,519,346 o 341,359 3,286,628 4,580,381
16 mar.-82 8,433,913 o 341,364 3286497 4,485,072
17 jun.-82 8,443,661 0 335,532 3,283,940 4,515,094
18 sep.-82 8,400,412 0 317,287 3,214,798 4,549,931
19 dic.-82 8,203,898 o 299,337 3085002 4,515,266
20 mar.-83 8,069,525 o 327,236 2,948,168 4,493,734
21 jun.-83 7,925,776 o 320,777 2880872 4,426,310
2 con AR ramro7a——  n . an7es | sazacaR  A4sn70m
N E m - -
- J

J L

32
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(1) Leer la columna de David
Rodeck y Benjamin Curry en la
revista Forbes “What is a
recession?” (4-Ago, 2021)

2 paginas
https://www.forbes.com/a
dvisor/investing/what-

is—a-recession/

(2) Leer el capitulo 1 del libro
Lectures on Macroeconomics, de
Blanchard y Fischer (1989)

36 paginas
En el sitio de Internet

www.gabrielcasillas.mx

34

34
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https://www.forbes.com/advisor/investing/what-is-a-recession/
http://www.gabrielcasillas.mx/
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(3) Leer capitulo 3 de Heath
(2012)

29 paginas
http://www.economia.unam

.mx/academia/inae/pdf/in

ae4/u313.pdf (pg. 31-59)

(4) Leer mi columna “Sobre la
comunicacioén del Banco de
México” en El Financiero (6-jul)

1 pagina

https://gabrielcasillas.

mx/columna-1

il

35

35

(5) Estar atentos y revisar los
datos y eventos econdmicos que
se van a publicar en la semana
(en “Global: Flashes recientes”)
1 pagina
https://www.banorte.com
wps/portal/ixe—
xima/Home/inicio/!ut/p/z
1/hY7LDoIWEEW hQVbOkJBIN
dgwiPiIObsxoDBgimUFITfFx
8bEx—
zUu3PPmQOviKEGOTvuSpVO0p6pS
P_
UCto6tPbMIwIIwXoQHEX5u7D
V650AK0 wfQsYYvQ-4-
£SC0Szw810QB1 TOpATGWAL -
ZMB996AT9uBIgyLrLnu6TODJ
shKvNzILnOpXeW4LrguaecggD

36
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https://gabrielcasillas.mx/columna-1
http://www.economia.unam.mx/academia/inae/pdf/inae4/u3l3.pdf
https://www.banorte.com/wps/portal/ixe-xima/Home/inicio/!ut/p/z1/hY7LDoIwEEW_hQVbOkJBdNdgwjPiI0bsxoDBgimUFITfFx8bEx-zu3PPmQyiKEG0TvuSpV0p6pSP-UCto6tPbM9wIIwXoQHEX5u7DV65OAK0_wfQsYYvQ-4-fSCOSzw8jQBi7OpA7GWAt-ZMB996AT9uBIgyLrLnu6TODJshKvNzLnOpXeW4LrquaecqqDAMg8aEYDzXTqJS4ZNSiLZDyTuJmiqBi8n7iCjKDe-6vvE!/?uri=nm:oid:analisis-economico
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Muchas
gracias!

37
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