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0jo en la economia
y otro en la Fed

/ yer el Banco de México
/ () dio a conocer
_su “Informe trimestral

de inflacién” correspondiente
al tercer trimestre del 2014.

Dentro de lo mds relevan-
te del informe se encuentra la
publicacién de nuevos rangos
estimados de crecimiento eco-
némico e inflacién para nues-
tro pais. Estas cifras son rele-
vantes porque incorporan los
datos mds recientes a nivel do-
mestico e internacional.

En lo que respecta ala in-
flacion, confirmé que
la trayectoria de precios se en-
cuentra dentro de lo mane-
jable y bajo control, a pesar
de que el incremento anual
en el Indice Nacional de Pre-
cios al Consumidor es supe-
rior a 4% y que las cifras de la
inflacién subyacente mostra-
ron un repunte durante el ter-
cer trimestre.

Asimismo, indico que el pro-
ceso de formacion de expec-
tativas de inflacién no ha sido
contaminado por el aumento en
los precios de algunas mercan-
cfas alimenticias, reafirman-
do que la inflacién deberia pre-
sentar un cambio de trayectoria
durante el cuarto trimestre y
comenzar a converger hacia el
objetivo de largo plazo de 3%
hacia finales del 2015.

Claramente Banxicd es-
ta apostando a cuatro factores
para que la inflacién converja
con la meta de 3% hacia fina-
les del 2015: i) la dilucion del

impacto de una sola vez en los
precios de algunos bienes co-
mo resultado de la reforma fis-
cal del 2014; ii) el impacto de
la reforma en telecomunica-
ciones sobre los precios de los
servicios de telefonia, a raiz de
la eliminacion de los cobros de
largas distancias nacional; iii)
la debilidad en los precios de
las materias primas como con-
secuencia de la desaceleracion
global y iv) un menor aumento
en los precios de las gasolinas.

Sin embargo, [Banxicq de-
berd mantenerse muy vigilan-
te ante el impacto inflacionario
que pudiera tener la deprecia-
cién del peso frente al dolar.

En cuanto a la actividad eco-
nomica, disminuyd su
rango de crecimiento espera-
do para €l 2014 de 2.0-2.8%, a
2.0-2.5%, y para €1 2015 de 3.2-
4.2%, a 3.0-4 por ciento.

En la opinion de este co-
lumnista, dicha disminucion
se debe a una recuperacion
mds lenta a lo esperado en la
demanda interna y a un dete-
rioro en el entorno de creci-
miento global.

reconocio que du-
rante el tercer trimestre, los
indicadores apuntan a una
continuacion de la recupera-
cién econdmica que comenzo
en el segundo trimestre, pero
aun ritmo ligeramente menor.
Dicha recuperacion sigue sien-
do impulsada principalmen-
te por el sector externo, mien-

tras que la demanda interna se
reactiva lentamente.

El informe del banco central
reitero que mientras la recupe-
racion economica de Estados
Unidos ha entrado a una etapa
de consolidacion, el resto del
mundo se encuentra en fran-
ca desaceleracion y dejo entre-
ver que los riesgos de que esta
desaceleracion sea un tema es-
tructural en lugar de una situa-
cion ciclica han aumentado.

Asimismo, el banco central
hizo un balance de los riesgos
para el mundo emergente y
la volatilidad en los mercados
provocados por la decision de
la Reserva Federal de concluir
su programa de inyecciones de
liquidez e indicar que la tasa
de referencia en Estados Uni-
dos muy probablemente co-
mience a subir en €] 2015.

B d refirié que esta si-
tuacion esta provocando un in-
cremento fuerte en la volatilidad
vy una fuerte salida de recursos
de las economias emergentes,
pero que hasta ahora los mer-
cados han discriminado entre
los diferentes paises emergen-
tes, de acuerdo con su situacion
macroeconémica y financie-
ra, permitiendo que el ajuste en
Meéxico se haga de manera rela-
tivamente ordenada.

En este entorno,
muy probablemente mantenga
su politica monetaria sin cam-
bios por lo menos durante lo
que resta del afio y posiblemen-
te la primera mitad del 2015.
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