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Impactan los aumentos salariales

Advierte Banxico
turbulencia en ‘24

Preocupa inflacion,
politica fiscal

y consumo interno,
dice subgobernadora

AZUCENA VASQUEZ

Este afio la inflacion en Mé-
xico enfrenta un panorama
mas complejo que en 2023,
ya que tiene diversos “vien-
tos en contra”, entre ellos una
politica fiscal expansiva, un
mayor consumo interno y
mas ingresos derivados de
aumentos salariales, aseguré
Irene Espinosa, subgoberna-
dora del Banco de México
(Banxico).

“Vemos, en mi opinion,
un panorama mas complejo
de lo que veiamos antes por-
que si bien ya se redujo de
manera importante, estamos
viendo que la inflacion sub-
yacente, y sobre todo el com-
ponente de servicios, muestra
una persistencia muy fuer-
te”, seflald en entrevista con
REFORMA.

Apuntd que practicamen-
te desde marzo de 2023, la
inflacion de servicios no ha
dado muestra de una caida,

Comunicacion

PARA NO BAJAR LA GUARDIA

Para Irene Espinosa, subgobernadora del Banco de México,
estos son los principales factores en contra que enfrenta este
ano la inflacién general en el Pais.

® Politica fiscal expansiva

® Demanda interna
fuerte

e incluso en la primera quin-
cena de marzo se elevo a 5.57
por ciento la tasa anual.

“(Ademas), hoy en dia
tenemos vientos en contra
que no teniamos hace un afio,
como una fuerte demanda
interna, una politica fiscal
expansiva (aumento de la
demanda agregada por un
incremento del gasto publi-
co planteado por el Gobier-
no)”, resalto.

El consumo interno esta
impulsado por mayores in-
gresos de las personas y pro-
gramas sociales que impli-
can transferencias directas a
adultos mayores y jovenes, a
lo que se suma el flujo de re-
mesas, detallo.

Para Espinosa, la politi-
ca de incrementos salariales

® Aumentos salariales

® Fuerte persistencia de
la inflacion de servicios.

también representa otra pre-
sion para la inflacion.

“La politica de incremen-
tos de salarios minimos era
menos preocupante que lo
que vemos ahora. Ahora ya
son cinco afos de incremen-
tos de alrededor del 20 por
ciento anual”, explico.

Espinosa compartio que,
al igual que el resto de los
mexicanos, se ha visto afec-
tada por la inflacion.

Externo que la inflacion
la ve de manera muy claraen
dos productos que ella con-
sume: la tortilla y el frijol, uno
de sus alimentos favoritos.

En febrero de 2020 -pre-
vio a la pandemia de Co-
vid-19-, el kilo de tortilla cos-
taba 14 pesos y actualmen-
te su precio es de 21 pesos,

o

Financiera

mientras que en el mismo
periodo, el kilo de frijol paso
de 32 a 53 pesos.

“Eso, por lo menos en mi,
refleja el enorme peso de la
responsabilidad de no titu-
bear en la lucha contra la in-
flacion, porque la inflacion
que ya se materializd, ese ni-
vel de precios ya no lo vamos
a revertir a menos que haya
deflacion, que es muy poco
probable.

“Me llama a no tener nin-
gun tipo de complacencia en
términos del nivel de la tasa
de inflacion”, asevero.

Enfatizd que en ma-
teria de politica moneta-
ria, Banxico -cuyo mandato
principal es mantener una
inflacion baja y estable- de-
be realizar un esfuerzo ‘mas
fuerte’.

Si bien decliné profun-
dizar en las razones por las
que voto por mantener la tasa
de referencia de Banxico en
11.25 por ciento en la ultima
reunion de politica monetaria,
cuando el resto de los subgo-
bernadores se pronuncio por
una baja, resalto la necesidad
de tener cautela en los proxi-
mMos Movimientos.



Sugiere subgobernadora sea calificado por un tercero

Destaca Espinosa

la labor hecha

por el banco central
en politica monetaria

AZUCENA VASQUEZ

El trabajo realizado por el
Banco de México (Banxico)
ha sido decidido vy exitoso
en materia de politica mo-
netaria, pero puede mejorar
v la evaluacion de un tercero
independiente seria favora-
ble, considerd Irene Espino-
sa, subgobernadora del ban-
co central.

Desde junio de 2021,
cuando inici6 el ciclo de al-
za de tasas y hasta ahora, el
trabajo del banco central ha
evitado efectos de segundo
orden en el proceso de for-
macion de precios, sostuvo.

“De no haber sido por esta
intervencion tan decidida por
parte del banco central, la in-
flacion estaria en niveles mas
elevados y quizas las expec-
tativas estarian desancladas.

“La labor ha sido exitosa,
pero todavia no se termina la
tarea”, afirmd en entrevista
con Grupo REFORMA.

Senald que deberia me-
jorar susprondsticos sobre la
inflacién y su comunicacion.

Para ello seria deseable
que el banco central se so-
meta a la evaluacion de un
tercero independiente, co-

o

I Irene Espinosa, subgobernadora del Banco de México.

mo lo estd haciendo el ban-
co central de Inglaterra para
revistar la efectividad de sus
prondsticos, comento.

En ese sentido, recordo
que en repetidas ocasiones
los pronosticos del banco es-
tan sistematicamente por de-
bajo de los de analistas y de
participantes del mercado.

En su opinidn, el tercero
independiente podria revisar
la eficiencia v la efectividad
de los prondsticos de Banxi-
co para poder mejorar sus
propios modelos.

“Valdria la pena que pu-
diéramos hacer un esfuerzo
de una evaluacion de nues-
tros propios prondsticos”, de-
claro Espinosa.

Apunto que la comuni-
cacion del banco ha mejora-
do en los tltimos afios, pero
puede ser sometida a evalua-
cion, particularmente la guia
prospectiva (sobre las deci-
siones de politica monetaria
subsecuentes).

Para la subgobernadora,
es necesario ser “muy pru-
dentes”, va que los mercados
si internalizan el mensaje y
se genera cierta expectativa.

Considerd que esta guia
debe tener una vision de to-
do el horizonte de prondstico
(hasta el 2025), porque de lo
contrario se pueden generar
sorpresas como ha ocurrido
antes y ello afecta la credibi-

lidad del banco.

Evaluar a Banxico
subiria efectividad

José Luis Ramirez

ENCRUCIJADA

Las finanzas publicas del Pais
enfrentan hacia adelante una
encrucijada, afirmo Espinosa
a titulo personal.

Esto porque el primer
reto que tienen es un défi-
cit presupuestario de 5.4 por
ciento del Producto Interno
Bruto (PIB) previsto para es-
te 2024 que se plantea sea
revertido en un ao.

“Primero por la magnitud
porque 3 puntos porcentua-
les (menos) es muchisimo,
pero segundo por la estruc-
tura que hoy tiene el presu-
puesto, ha venido creciendo
en rubros que son irreducti-
bles por programas sociales,
subsidios”, apunto



