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Eliminando confusiones…

Algunas convenciones sobre unidades

1 billón anglo-sajón = 1,000 millones latinos ( o 1 millardo)
1 trillón anglo-sajón = 1 billón latino (1 millón de millones)

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

Algunos latinismos

e.g. = exempli gratia = por ejemplo

i.e. = 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
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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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IMF WEO - Recuperación desigual
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Datos y eventos económicos y financieros de la 
semana
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¿Qué anticipaban los analistas?
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Análisis de ‘lado a lado’ (Side-by-side)
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¿Qué ocurrió en la reunión anterior?

24 de junio
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¿Qué anticipaban los analistas?
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Inflation targeting e Inflation-forecast
targeting

Inflation targeting
§ El banco central se pone un objetivo de 

inflación (e.g. 3% en el caso de México)
§ Debido a la existencia de choques –sobre 

todo de precios de materias primas-, se le 
incorporó un intervalo de variabilidad de 
+/- 1%-pt

§ La política monetaria actúa con un 
rezago (lag) 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
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Rezagos en política monetaria

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

Alan Blinder
(1945-…)

§ Profesor de la 
Universidad de 
Princeton

§ Ex Vicepresidente 
del Fed

§ La política monetaria actúa con un 
rezago (lag) 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
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Inflation targeting e Inflation-forecast
targeting

Inflation targeting
§ El banco central se pone un objetivo de 

inflación (e.g. 3% en el caso de México)
§ Debido a la existencia de choques –sobre 

todo de precios de materias primas-, se le 
incorporó un intervalo de variabilidad de 
+/- 1%-pt

§ La política monetaria actúa con un 
rezago (lag) 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

Inflation-forecast targetting
§ El banco central se pone un objetivo de 

inflación (e.g. 3% en el caso de México)
§ Asimismo, la autoridad monetaria publica 

su trayectoria pronosticada de inflación 
para el horizonte de tiempo en el que 
actúa la política monetaria (8 trimestres)

§ Así, si la trayectoria de inflación no 
converge al objetivo de inflación en los 
próximos 8 trimestres, entonces el banco 
central tendrá que modificar su política 
monetaria con el fin de que su pronóstico 
ex post sí converja
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Inflation-forecast targeting

p

p*

t

Pronóstico de inflación

Objetivo de inflación

Señal –> Restringir la política monetaria

Fuente: Imagen del halcón y de la paloma (www.thismoney.co.uk)

p

p*

t

Pronóstico de inflación

Objetivo de 
inflación

Señal –> Relajar la política monetaria
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Inflation-forecast targeting
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Fuente: Elaboración propia con datos del Banco de México

Trayectoria pronosticada de la inflación general
%a/a

Trayectoria pronosticada de la inflación subyacente
%a/a
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Definición de ciclo económico

Nota: Inspirada en la definición ‘clásica’ de Burns, Arthur F. y Wesley C. Mitchell (1946). 
Measuring business cycles, New York, National Bureau of Economic Research, 1946. 28

Definición. Los ciclos económicos son fluctuaciones
que se observan en la actividad económica agregada 
de naciones organizadas bajo un régimen de libre 
mercado: Un ciclo consiste en episodios de recesión 
que ocurren prácticamente al mismo tiempo en 
diferentes sectores de la economía, precedidos por 
episodios generalizados de expansión. Cabe señalar 
que esta secuencia de cambios es recurrente, pero no 
periódica (e.g. no ocurre cada tres años)
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Ciclos económicos y política económica

Nota: Considero que estos párrafos son una generalización muy simple que sobre-simplifica una realidad mucho más 
compleja, pero lo dejo así con el fin de incentivar al lector a adentrarse más en los debates de política económica. 29

§ La teoría macroeconómica 
moderna toma estas razones por las 
que se generan ciclos económicos y 
se ha enfocado en observar si 
provienen de lado de la oferta
(clásicos y neo-clásicos) o de la
demanda agregada (Keynesianos y 
neo-Keynesianos)

§ En este sentido, dependiendo de la 
fuente se recomiendan (o no) 
políticas económicas que ‘suavicen’ 
los ciclos económicos

(1) Choques externos

(2) Dinámica de la 
población

(3) Crisis capitalistas 
Marxistas

(4) Innovación
(5) Psicología del ser 

humano

(6) Fragilidad 
financiera

29

Primeros esfuerzos por identificar los ciclos económicos

Fuente: www.wikipedia.com (Imagen Wesley Mithcell), www.obamaarchives.gov (imagen 
Arthur Burns) 30

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

Wesley C. Mitchell
(1874-1948)

Arthur F. Burns
(1904-1987)

30
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Las tres D’s…

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

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

(1) Profundidad (Depth)

(2) Duración (Duration)

(3) Difusión (Diffusion)

31

Place your screenshot here
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…Hagamos un 
ejercicio en 
Excel
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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 páginas

https://www.forbes.com/a
dvisor/investing/what-
is-a-recession/

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

En el sitio de Internet 
www.gabrielcasillas.mx

34

https://www.forbes.com/advisor/investing/what-is-a-recession/
http://www.gabrielcasillas.mx/
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(4) Leer mi columna “Sobre la 
comunicación del Banco de 
México” en El Financiero (6-jul)
1 página

https://gabrielcasillas.
mx/columna-1

(3) Leer capítulo 3 de Heath
(2012)
29 páginas

http://www.economia.unam
.mx/academia/inae/pdf/in
ae4/u3l3.pdf (pg. 31-59)

35
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(5) Estar atentos y revisar los 
datos y eventos económicos que 
se van a publicar en la semana 
(en “Global: Flashes recientes”)
1 página

https://www.banorte.com/
wps/portal/ixe-
xima/Home/inicio/!ut/p/z
1/hY7LDoIwEEW_hQVbOkJBdN
dgwjPiI0bsxoDBgimUFITfFx
8bEx-
zu3PPmQyiKEG0TvuSpV0p6pS
P-
UCto6tPbM9wIIwXoQHEX5u7D
V65OAK0_wfQsYYvQ-4-
fSCOSzw8jQBi7OpA7GWAt-
ZMB996AT9uBIgyLrLnu6TODJ
shKvNzLnOpXeW4LrquaecqqD

36

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!
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Free templates for all your presentation needs

Ready to use, professional 
and customizable

100% free for personal or 
commercial use

Blow your audience away 
with attractive visuals

For PowerPoint and 
Google Slides
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