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Minuta. Ampliacion del déficit publico en 2024 extenderia
restriccion monetaria, alertan miemibros de Junta de Gobierno
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Anticipan mas riesgos
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Déficit presupuestario Politica monetaria de Banxico
» Como porcentaje del PIB Je Expectativa, /p: Pronéstico m Trayectoria diara de la Tasa Objetivo, en por ciento anual
B0 1200 11,00 n.25
T
Illg_ﬂl_
7.00 ,—'_I
-
5.00
4325 .
200
4 EME 16 WOV 13 MAY 1T MO ¥ FER 120CT
L . ) | . J
204 205 A6 207 HIE 2019 H020 203 @R 2023/= 2024/p 2021 2022 2023

Fuente: SHCP v Banco de México



MINUTA SOBRE DECISION DE TASAS

= ELFINANCIERO

PP-4

13/10/2023

NACIONAL

Mayor déficitfiscal

alargariarestriccion
monetaria: Banxico

Advierte que desequilibrio fiscal podria generar presiones adicionales en la inflacion

AMNA MARTINEZ

amiosi@elfinamciero.com.ma

Die aprobarse el déficit fiscal de 4.9
por ciento del Producto Interno
Bruto (PIB) para el proximo afio
se generarian presiones en la de-
manda agregada v esto propiciaria
que las altas tasas se queden por
mds tiempo del previsto, expusie-
ron algunos integrantes de la Junta
de Gobierno del Banco de México
(Banxico).

Las minutas de la decisidn de
politica monetaria del 28 de sep-
tiembre pasado revelaron que un
miembro exhibidque lafaltadesin-
cronizacion entre la politica fiscal
expansiva yuna postura monetaria
restrictiva implica estar atentos a
compensar los efectos que el esti-
mulo pudiera tener sobre la deman-
da agregada,

Afadid que se debe vigilar la po-
sibilidad de que la postura fiscal sea
mas duradera de lo anticipado, sila
reduccidn del balance proyectado
para 2025 no esde la magnitud pre-
vista. Opind que la materializacion
de estos riesgos necesitarfa una res-
triccidn monetaria por mds tiempo.

La propuesta del Paquete Eco-
némico 2024 de la Secretaria de
Hacienda y Crédito Piblico llamo

la atencidn de los analistas por el
elevado déficit fiscal que plantea, de
4.9 por ciento del PIB, desde 3.3 por
cientoque seaprobd paraesteafio.

Eneste sentido, otrointegrante
de la Junta de Gobierno de Banxico
destacd que de nocumplirse el pro-
cesode consolidacion fiscal previsto
para 2025 las consecuencias sobre
la dindmica inflacionaria podrian
sermayores para ese afio. Asi, serfa
necesario prolongar la restriccidn
monetaria einclusoampliarla pos-
tura de manera activa o pasiva.

“Esto quiere decir que podrian
subirlastasas deinterés nominales
masalld de 11.25 por cientoque estd
actualmente; mientras que actuar
de forma pasiva es que la tasa real
ex-ante se amplie en lamedida que
las expectativas de inflacidéna 12
meses sigan cediendo”, explicd aEL
FINANCIERO BLOOMBERG, Alejandro
Saldafia, economistaen jefe de Gru-
po Financiero Ve por Mas (Bx+).

Analistas de Banorte estimaron
que los subgobernadores Jonathan
Heath e Irene Espinosa sonquienes
pusieron sobre la mesa el riesgo que
implica el déficit fiscal para 2024 en
el combate alaalta inflacién.

MAMTIENEN CAUTELA

Por otrolado, los integrantes de la
Junta de Gobierno reconocieron
que el panorama inflacionariosigue
siendo complejo pese a que se ha
visto un avance en la disminucidn
del indicador. En este sentido, un
miembrollamé a no hacer recortes

prematuros que pudieran modificar
esta trayectoria.

“Almenosunparde integrantes
estan abiertos a explorar la posibi-
lidad de un mayor apretamiento.
De esta manera nos parece claro
que Banxico no iniciard unciclo de
recortes en el corto plazo y de esta
manera estimamos que el primer
movimiento ala baja podria darse
hasta mayo del proximo afo”, sos-
tuvo Monex.

Otro integrante refirid que la
gufa futura debe enfatizar que se
mantendrd una postura restricti-
va por un periodo atin prolongado.
Indicd queellapso enque latasade
interés nominal permanezca fija
deberd durar al menos lo que resta
delafio, conla posibilidad de exten-
derse mds alld del primer trimestre
de 2024,

Precisd que en el comunicado
debe conservarsela categorizacion
de dicho periodo como “prolonga-
do” eincluso “atin no definido”, con
el finde contribuir a la expectativa
de que todavia noes posible vislum-
brarcon precision la fecha del inicio
delas disminuciones en la tasa.

Otro més abundd en que la in-
certidumbre estd mas enfocada
enlavelocidad de convergencia de
la inflacidn a su meta, por lo que
el enfoque de politica monetaria
debe seguir siendo prudente. Un
miembro recaled que, ante la pre-
valencia de retos en el panorama
inflacionario, se hace evidente la
pertinencia de haber comunicado

una pausa prolongada y continuar
siendo cautelosos.

“Hay tarea pendiente para el
Banco de México en materia de in-
flacidn, que si bien ha habido una
desaceleracidn clara en varios
componentes todavia no esté ge-
neralizada, ni es suficiente como
paraque los miembros de la Junta
considerenenun futuro inmediato
reducir la restriccidn monetaria®,
resaltd Alejandro Saldafia.

Alberto Ramos, economista en
jefe para América Latina de Gold-
man Sachs, detallé que algunos fac-
tores de presidn para la inflacion
son el crecimiento econdmico por
encima de su tendencia, el mercado
laboral ajustado, persistentes pre-
siones sobre los salarios y el riesgo
de alza en los precios de alimentos
y combustibles.



