Fecha

Seccién
Negocios

Pagina

5

17.11.2025

;Se superara
la division
en Banxico?

e acuerdo con el ul-
timo comunicado
de politica mone-

taria del Banco de México,
el camino para la reduccién
de la tasa de interés en di-
ciembre no presenta mayo-
res obstaculos, aunque con-
tinuard ensombrecido por
una divisién de opiniones
al interior de la Junta de
Gobierno.

La semana pasada, algu-
nos miembros de la Junta
expresaron sus puntos de
vista al respecto. Aunque
existen discrepancias sobre
la variable que mejor repre-
senta el avance antiinflacio-
nario (la inflacién general o
la inflacién subyacente), el
comunicado sugiere que di-
cha division estaria proxima
a superarse. Esto se refleja
en un reconocimiento im-
plicito de laimportancia del
comportamiento de la infla-
cién subyacente, considera-
do uno de los dos factores
de riesgo inflacionario mas
relevantes, y en la posibili-
dad de pausar el proceso de
reduccion de la tasa de inte-
rés a comienzos del proxi-
mo afio, con el fin de evaluar
los efectos de las alzas de
impuestos y el desempefio
de la inflacidon subyacente.

La gobernadora del Ban-
co de México, Victoria Ro-
driguez, sefialé que consi-
dera altamente probable un
nuevo recorte en la tasa de

interés. Ademas, destacd que

la inflaciéon muestra sefia-
les claras de descenso y que
la politica monetaria debe
continuar siendo acomodati-
cia. Resalt6 la estabilidad del
tipo de cambio, la holgura
econdémicay la mejoraen la
inflacién general y subyacen-
te como factores que justifi-
can mas recortes graduales.
Finalmente, afirmo que los
impuestos saludables ten-
dran un impacto limitado y
temporal sobre la inflacion.

En la misma linea, opi-
n6 el subgobernador Omar
Mejia, quien apoyd la conti-
nuacion de recortes gradua-
les con prudencia, dado que
la economia esta débil, pe-
ro la inflacion avanza hacia
su convergencia. Considerd
que el banco debe equilibrar
el estimulo para evitar im-
pactos negativos en la acti-
vidad econdémica sin perder
de vista el control inflacio-
nario, y destacé la necesidad
deflexibilidad en la toma de
decisiones, adaptandose ala
evolucién de la economia y
la inflaci6on.

Por tiltimo, el subgober-
nador Jonathan Heath ex-
preso su oposicion a recor-
tes adicionales inmediatos,
proponiendo mantener la
tasa mientras no exista evi-
dencia clara de una tenden-
cia sostenida a la baja en la
inflacién subyacente. Sefiald
que el impacto del aumento

de los impuestos saludables
en enero serd muy marginal

en la inflacién, pero el mayor
riesgo proviene del aumen-
to del salario minimo, que

afecta directamente los pre-
cios de servicios alimenticios

(restaurantes, loncherias) y
podria sostener presiones in-
flacionarias més altas. Desta-
¢0 que el salario minimo aho-
raimpacta a cercadel 40 por
ciento de la poblacion laboral,
aumentando el riesgo infla-
cionario estructural. Conside-
6 que la tasa actual es neutral

y que la politica debe actuar

con cautela, dado el riesgo

de estancamiento econémi-
co y el impacto de las politi-
cas salariales.

La poca importancia
que ambos bandos asignan
a los posibles efectos infla-
cionarios de los impuestos
saludables se refleja en la le-
ve revision alza de la trayec-
toria inflacionaria esperada
por Banxico para la primera
mitad del proximo afio, mis-
ma que también considera
el posible efecto desfasa-
do del aumento del salario
minimo, aunque este iltimo
parece no ser un motivo de
preocupacion para todos los
miembros de la Junta,

Hacia adelante, es po-
sible que la inflacién man-
tenga el comportamiento
observado en los tltimos
meses. Existen factores, co-
mo los reclamos de los pro-
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ductores de maiz y los aran- la inflacién no subyacente al Mientras se espera esta  ciar el proceso al corroborar

celes impuestos reciente-
mente a la importacién de
azucar, que anticipan un
buen comportamiento de

menos hasta finales de este  evolucion, la politica mone- que la inflacién subyacente

afio, mientras que la infla- tariase prepara para finalizar respalda labaja inflacionaria.

ci6én subyacente mantendra  la etapa de reducciones gra-

un comportamiento inercial. duales de las tasas, para lue- rnavarre10@gmail.com
go hacer una pausa y reini-
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