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Percibe Banxico
aun complicado

elpanorama
inflacionario

Minuta. Debe prevalecer el nivel de restriccion monetaria
alcanzado ante |os retos para la estabilidad de precios

Sibien se ha avanzadoenel proceso  latasade referenciaensu nivel actual

desinflacionario en el pafs, la Junta
de Gobierno del Banco de México re-
conocidqueel resgo paralainflacion
sigue sesgado al alza y hay retos que
podriandificultarsuretornoalameta
de 3 por ciento.

Laminuta deladecision de politica
monetariaanunciadael 14 de diciem-
bre, refteraque es necesariomantener

por certo tiempo ante un panorama
que se percibe complicado.

Sabre un posible recorte a la tasa,
hoyen 11.25 porciento, unintegrante
dijo que podria darse un ajuste fino
al final del primer trimestre o en el
segundode esteafio; otromads observd
lascondiciones parahacedoen febrero
O IMATED. —Ana Martinez / PAG. 4

“... en las reuniones del primer trimestre
de 2021, al evaluar la posibilidad de reducir
la tasa de referencia, habri que proceder
con cautela”™

Argumento de un miembro de la Junta de Gobierno

-
Expectativa de cautela
Los misrmbros de la Junta de Gobiermo consideraran gue debe prevalecer
a cautela en las proximas reuniones de politica monetaria, ya que los
riesqos para la inflacion sguen sesgados al alza

Politica monetaria vs inflacién
® Trayectoria quincenal

Expectativa de baja de tasa de Banxico
® En porcentaje
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MINUTAS DE POLITICA MONETARIA

Persisteriesgo
inflacionario,

reconoce Banco

de México

Los miembros de la Junta de Gobierno pidieron evitar
un relajamiento prematuro de las condiciones restrictivas

ANA MARTINEZ

amviosi@elinancien.com.mx

Sibien seha avanzado enel proceso
desinflacionarioenel pais, la Junta
de Gobierno del Banco de México
(Banxico) reconocid que el riesgo
para el indicador sigue sesgado al
alza y hay retos que podrian difi-
cultar su retorno ala meta de 3.0
por ciento,

Ante este escenario, los inte-
grantes de la Junta de la institu-
cidn coincidieron en que se deben
tomardecisiones acorde alosdatos.
Sobre un posible recorte a la tasa,
actualmente en 11.25 por ciento,
unintegrante dijo explicitamente
que podria darse un ajuste fino al
final del primer trimestre o en el
segundotrimestre de este afio; otro
mis observd las condiciones para
hacerlo en febrero o marzo.

Ast, las minutas de la decisidn
de politica monetaria anunciada el
14 dediciembre de 2023 reiteraron
que es necesario mantener la tasa

de referencia en sunivel actual por
cierto tiempo ante un panorama
que se percibe complicado.

AJUSTES EN DUDA

Un miembro reconocid que el entor-
noinflacionario sigue implicando
desafios, yaque lainflacidn gene-
ral alin permanece porarribade la
metade 3.0 por ciento. Ademds, el
balance de riesgos para su trayec-
toria sigue sesgado al alza.

“En las reuniones del primer
trimestre de 2024, al evaluar la
posibilidad de reducir la tasa de
referencia, habrd que proceder con
cautela. Apuntd que el enfoque de
cautela significa que los ajustesala
baja, cuando las condiciones macro-
econdmicas los permitan, deberdn
ser graduales”, se reveld.

Un miembro mds advirtid que
podria continuar la resiliencia de
la actividad econdmica a la par
que se enfrenta un mercado labo-
ral apretado, una inflacién subya-
cente persistente, expectativas de
inflacidn que no descienden a los
niveles requeridos y una politica
fiscal prociclica.

Aunado a ello, se podrian
detonar nuevos episodios de de-
preciacién del peso que afecten a
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la inflacidn por las acciones de la
Fed. Menciond que existe alta in-
certidumbre sobre los precios de
las materias primas, en especial los
energéticos, derivadode conflictos
geopoliticos.

“Refirid que ante este entorno
es posible que la tasa de referencia
deba continuar en su nivel actual
por mds tiempo del que esperan los
mercados”. Ademads, instd a conti-
nuar con una postura basada en
datos y evitar “cualquier sefial de
complacencia®,

Un integrante mds expuso que
existen factores idiosinerdsicos que
obstaculizan la transmisidn de la
postura restrictiva, como la falta
de sincronizacion entre las politi-
cas fiscal y monetaria. Especificd
que la politica monetaria debera
ser restrictiva durante un periodo
prolongadoyenfatizd que en 2024
“debe mantenerselacautela y pru-
dencia paraevitar un relajamiento
prematuro”,

Recordd que la tasa real ex-an-
te ha tenido un ciclo alcista nunca
antes vistoy debe evitarse que esté
por arriba del intervalo entre 7.0
¥ 7.5 por ciento para no afectar la
actividad econdmica o la estabili-
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dad financiera. Asi, “debe evaluarse
algiin ajuste finoenlatasade refe-
rencia al final del primer trimestre
o en el segundo de 2024”

Un integrante més anotd que
el reto hacia delante serd calibrar
la magnitud de la restriceidn y su
duracidn. Abundd quela estrategia
de comunicacidon deberd permitir
suficiente flexibilidad para nocaer
en inconsistencias temporales.

Alberto Ramos, economista
para América Latina de Goldman
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Sachs, indicd que las minutas no
proporcionan ninguna indicacion
clara de un recorte en la proxima
reunion. Por su parte, Intercam
Banco proyectd que la postura de
Banxico serd de cautelay prudencia
hacia delante.

Sinembargo, el mercado yades-
cuenta un ajuste a la tasa pronto.
La ltima encuesta Citibanamex
reportd que 18 de 32 participantes
proyectan un ajuste de 25 puntos
base durante la reunién de mar-

11.25%
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zo; mientras que 11 la esperan en
febrero.

Solo un miembro de la Junta del
Banxico fue firme en que se debe
hacerunrecortealatasaenlasreu-
niones del primer trimestre de este
afio ante el avance en el proceso
desinflacionario v la mejora en al-
gunosdeterminantes de lainflacidon
respectoal 2022, Resaltd que el reto
serd ajustar el grado de restriccidn
monetariaenun contexto desinfla-
cionariono lineal.

4.46%

PUNTOS BASE.

Espera el mercado que sea el
primer recorte de Banxico du-
rante este afo.

ES EL NIVEL.

[De la tasa de interés de referen-
cia que prevalece actualmente
desde marzo de 20235,

FUE LA INFLACION.

Anual registrada durante la
primera quincena de diciembre
pasado, informd el INEGL

NACIONAL



