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ENTREVISTA

“Estamos cerca

de concluir

elperiodode
ajustesalatasa”

Victoria Rodriguez. Impacto del conflicto en Medio Oriente
sobre los precios al consumidor ha sido limitado hasta ahora

La gobernadora del Banxico, Vic-
toria Rodriguez, defendié la deci-
sion de bajar la tasa de referencia
enun cuartode punto, ydijo que “al
valorar el panorama inflacionario
y la evolucion de sus determinan-
tes, estamos cercanos a concluir el
periodo de ajustes”. Una parte del
mercadono anticipaba cambio ante
el repunte dela inflacién en la pri-
meraquincenademarzo. Dijoqueel
alza fue porlavolatilidad en precios
de frutas y verduras, componente
sobre el que lapoliticamonetariano
tiene incidencia. —Enrique Quintana

AFIRMA RODRIGUEZ CEJA

“Estamos cerca
de concluir el periodo
de ajustes enlatasa”

Reciente repunte inflacionario es transitorio, senala la gobernadora de Banxico e
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tasa objetivo en uncuarto de punto
ysefiald que “al valorarel panorama
inflacionario y la evolucion de sus
determinantes, considero que esta-

cién generaldelaprimeraquincena
de marzo, que pasd de 3.77 a 4.63
por ciento entre eneroy ese periodo.

Rodriguez Ceija fue directa al

incidencia.

“Se trata de incrementos de
precios de naturaleza transitoria
que, aunque afectannuestrascifras
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inflacionarias, igualmente tendrdn
unefectoalabaja sobrelainflacion
cuando disminuyan alrestablecerse
sus condiciones de oferta”, afirmé.
Anticipé que esa normalizacion
ocurrird préximamente.
Encontraste, sefiald que lainfla-
ci6n subyacente se mantuvo prac-
ticamente estable, al pasar de 4.47
a 4.46 por ciento entre la primera
quincenade eneroyla primerade
marzo. Ademads, suvariacion men-

sual ajustada por estacionalidad y
anualizada descendi6 de 6.35 por
ciento en enero —cuando entra-
ron en vigor los ajustes fiscales de
inicio de afilo— a 3.82 por ciento
en la primera quincena de marzo.
Parala gobernadora, ello confirma
queel efecto delasmodificaciones

tributarias fue acotado y no hubo
efectos de segundo orden.

Este comportamiento, sumado
alas condiciones de holguraenla
economiay al tipo de cambio como
mecanismo de absorcién de cho-
ques, respaldé la decisién de con-
tinuarel ciclo de recortes.

INCIDE ENTORNO EXTERNO

Elentorno externo afiadié comple-
jidad al analisis. El escalamiento
del conflicto en el Medio Oriente y
elcierre del estrechode Ormuz han
presionado los precios internacio-
nalesde energéticos y materias pri-
mas. Sinembargo, la gobernadora
preciso que en México el impacto
sobre los precios al consumidor ha
sido hasta ahora muy limitado.

Elacuerdo entre el gobierno fe-
deral y los expendedores de com-
bustibles paramantener la gasolina
regular por debajo de 24.00 pesos
porlitroy el diésel en 28.50 pesos,
juntoconlos estimulos fiscales aso-
ciados, han contribuido a acotar
tanto el efecto directo como el in-
directo del choque global sobre los
precios de los energéticos.

Con todo, los prondsticos de
inflacién registraron ajustes mar-
ginales al alza en el corto plazo; si
bien Rodriguez Ceja reitera que la
convergencia a la meta de 3.0 por
ciento se mantiene prevista para el
segundo trimestre de 2027.

Al mismo tiempo, reconocié
que “el balance de riesgos para la
inflacién se mantiene sesgado al
alza”, dado quelaagudizacion delos
conflictos geopoliticos ylos cambios
de politica econémica en Estados
Unidos hanafadidoincertidumbre
alas previsiones de Banxico.

La decision fue aprobada con
una votacién divididade 3a 2, lo
querevelaperspectivas divergentes
alinterior dela Junta de Gobierno.
Consultada sobre si esa division po-
dria erosionar la credibilidad del
instituto central, la gobernadora
respondid: “La fortaleza del banco
central descansa en sumarco de
conduccidn. el disefio institucio-

nal, una comunicacién claray un
compromiso con el mandato; y las
decisiones undnimes o condisenso

sonparte de este disefioinstitucio-
nal y siempre congruentes con el
mandato prioritario”.

Rodriguez Ceja indicd que la
tasareal ex ante se ubica en 2.82
por ciento, nivel ligeramente su-
perioral punto medio del intervalo
de estimaciones de la tasaneutral,
que oscila entre 1.8 y3.6 por ciento.

Ensuopinién, la postura conti-
nuard incidiendo a la baja sobre el
proceso de formacion de precios,
tomando en cuenta la restriccién
implementada por pocomas de tres
afios ylosrezagos con los que opera
la politica monetaria.

La gobernadora lo enmarcé
como parte dellegado del combate
al episodioinflacionariomés severo
delastiltimas dos décadas: el banco
elevélatasa a sunivel histéricomas
altodesdela adopciondel régimen
de objetivos de inflaciény con ello
logrd “un proceso desinflacionario
sostenido, al tiempo que se mantu-
voelanclaje de las expectativas” de
largo plazo.

Sobre recortes futuros, recordd
queel ciclo de reducciones harefle-
jado el margen disponible para ajus-
tarla posturamonetaria conforme
alaevoluciéndelos determinantes
inflacionarios, y no en respuesta a
lecturas coyunturales.

En ese marco, precisé que el
instituto se mantendrd atentoa las
condicionesexternasy susimplica-
ciones para la inflacién: “Confor-
me la evolucién de las condiciones
macroecondémicasy financieras lo
amerite, valoraremos la pertinencia
yelmomento de realizar unrecorte
adicional ala tasa de referencia”.

Pero subrayd que, “al valorar el
panorama inflacionario ylaevolu-
cion de sus determinantes, conside-
ro que estamos cercanos a concluir
el periodo de ajustes en la tasa de
referencia”.
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En el que se ubico la tasa de in-
terés objetivo, su menor registro
desde mayo de 2022.
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AJU
A la baja, implementd Banxico a
la tasa de referencia en el actual
ciclo bajista, de 2024 a la fecha.

“La fortaleza del banco central descansa
en sumarco de conduccion, el diserfio
institucional, una comunicacion clara

y un compromiso con el mandato”

VICTORIA RODRIGUEZ CEJA Gobernadora del Banco de México
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Elbalance de
riesgos para
lainflacion se
mantiene sesgado
al alza™.

Victoria Rodriguez
Gobernadora de Banxico

Rodriguez Ceja. Postura monetaria sequira incidiendo a la baja en los precios.
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