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Los aranceles
estdn siendo defi-
nidos por cada
uno de los pai-
ses que sostie-
nen conversacio-
nes con Estados
Unidos en nego-
ciaciones especi-
ficas, pero el tra-
yecto a tener esas
definiciones.

La goberna-
dora comenté
que en la reu-
nién de dos dias
de los minis-

tros y banque-
ros centrales del

grupo, conver-
saron también
sobre la relevan-
cia de restable-
cer el sistema
multilateral del
comercio
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La incertidumbre
hace que los agentes
economicos detengan
sus decisiones y es-

te entorno dificulta la
estabilidad de la ope-
racion de los merca-
dos financieros”.

Victoria Rodriguez Ceja,

Bancos centrales,
atentos para
actuar ante
incertidumbre:
Rodriguez Ceja

® q estabilidod del sistema financiero es un factor
adicional de preocupaciéon para los paises del
Grupo de los 20, del que forma parte México; ante
un escenario poco claro los agentes econdmicos
opfan por detener sus decisiones
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ashington, D.C.
Las autoridades
monetarias de-
ben mantener-
se atentas a las
sefiales de la economia mundial en
el contexto de incertidumbre que
prevalece, advirtié la Gobernadora
de Banco de México, Victoria Ro-
driguez Ceja.

La incertidumbre hace que los
agentes economicos detengan sus
decisiones y este entorno dificulta
la estabilidad de la operacion de los
mercados financieros, sefiald.

Entrevistada por El Economista
al salir de la reunion, del Grupo de
los 20, donde acudié como repre-
sentante de México, dijo que en este
contexto, resulta relevante que las
autoridades monetarias se manten-
gan vigilantes.

Los paises asistentes a la Reunion
del Grupo de los 20, donde participo,
expusieron sus inquietudes sobre el
entorno y las estrategias que pueden
echar aandar mientras se resuelven
las negociaciones acerca de los aran-
celes, preciso.

Los aranceles estdn siendo de-

finidos por cada uno de los paises
que sostienen conversaciones con
Estados Unidos en negociaciones
especificas, pero el trayecto a tener
esas definiciones, es lo que estd dis-
torsionando la operacién del merca-
do, observo.

De acuerdo con labanquera cen-
tral mexicana, la estabilidad del sis-
tema financiero es un factor adicio-
nal de preocupacion para los paises
del Grupo de los 20.

La gobernadora accedi6 a co-
mentar que en la reunién de los mi-
nistros y banqueros centrales del
grupo, también se converso sobre la
relevancia de restablecer el sistema
multilateral del comercio.

En la medida que se aceleren las
negociaciones, los mercados volve-
rdn a operar adecuadamente.

Reducir asimetrias comerciales
Tras la reunién de dos dias de los
ministros del Grupo de los 20, s6lo
serealizd una conferencia de prensa
donde el presidente, Enoch Godon-
gwana, ministro de finanzas de la
Republica de Suddfrica, presento
una declaracion sobre los temas
discutidos.

A diferencia de otros encuentros, en
esta ocasion no hubo un comunica-
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do de acuerdos, ante la inasistencia
de Estados Unidos.

Tal como explicé la banquera
central mexicana, Godongwana
comentd que la reunion abordo te-
mas como la arquitectura del sis-
tema financiero mundial y las ca-
racteristicas que deberia tener una
reforma de los bancos multilaterales
de desarrollo.

En la misma conferencia de
prensa, participo el gobernador del
banco de la Reserva de Sudrdfrica,
Lesetja Kganyiago, quien explico
que prevalece mucha preocupacion
entre los paises miembros acerca del
impacto que tendrdn las tarifasen el
comercio y la estabilidad financiera.

Dijo que reflexionaron sobre la
importancia que tiene la globali-
zacién y los miembros apoyaron la
apertura de reglas en las institucio-
nes internacionales del comercio
pararedirigirlas a reducir las asime-
trias que prevalecen en el comercio
global.

La reunién del Grupo de los
20 se abordé temas como la
arquitectura del sistema finan-

ciero mundial y las caracteris-
ficas que deberia tener una
reforma de los bancos multilate-
rales de desarrollo.

Enfatiz6 que el grupo confia en el
liderazgo que puede tener el Fondo
Monetario Internacional (FMI) para
reducir las asimetrias que prevale-
cen en el comercio mundial.

Hablaron también de las vulne-
rabilidades de las economias emer-
gentes y en desarrollo y se hizo un
llamado a restablecer el sistema
multilateral del comercio como eje
central de las negociaciones.

Grupo de los 20 sesioné sin EU
Suddfrica preside este afio al Grupo
de los 20, donde particip6 la ban-
quera central mexicana. El lideraz-
go del grupo cambia anualmente y
desde febrero, el secretario de Es-
tado de Estados Unidos, Marco Ru-
bio, advirtio que no tenia intencion
de participar en el grupo este ano
ante “la politica antiamericana” que
mantiene Suddfrica.

Sudéfrica participa en el foro de
los BRICS, que son las economias
emergentes mas desarrolladas;
grupo que se ha constituido como
un espacio alterno al G7, de las eco-
nomias mds avanzadas del mundo.
BRICS es el acronimo de Brasil, Ru-
sia, India, China y Sudéfrica.

Las reuniones de la membresia
del FMI suelen aprovecharse para
que los ministros y banqueros cen-
trales asistentes sostengan encuen-
tros paralelos. Ese ha sido el caso del
Grupo Intergubernamental de los
24, donde estd México con econo-
mias en desarrollo y emergentes y
el Grupo de los 20, donde también
participa México con las economias
que aportan mds de 85% del PIB
mundial.
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ashington, D.C. La prio-
ridad de México en el
contexto mundial de in-

certidumbre debe ser mantener su
programa de consolidacion fiscal
y cumplir con las metas que se ha
fijado, sefiald el economista jefe para
América Latina en el Instituto de Fi-
nanzas Internacionales (IIF), Martin
Castellano.

“México estd bajo el escrutinio
permanente de los inversionistas
por ser una economia abierta, sin
control de capitales, con una mone-
da muy liquida (...) tiene que enviar
senales consistentes de responsa-
bilidad que subrayen la disciplina
que le ha caracterizado por anos”,
sefald.

Entrevistado por El Economista
al término de su participacion en el
Global Outlook Forum del IIF, co-
mento que en este contexto, laratifi-
cacién de lanota soberana de México
por parte de la calificadora Fitch, ha
sido una sefnal sdlida y ala vez, un
compromiso para las autoridades.

“Es un compromiso para que las
autoridades mantengan el segui-
miento de sus planes de consoli-
dacion fiscal mds alld del contexto
externo”, refirio.

Accedio a responder si el con-
texto de desaceleracion econdmica
estd marcando la alerta para que el
gobierno utilice los colchones que
aun tiene, como el fondo de estabi-
lizacion, para aplicar una politica
contraciclica. El Fondo Monetario
Internacional (FMI) estima que en el
citado fondo quedan recursos equi-
valentes al 0.5% del PIB.

“Hay que evaluar los costos de
usarlos, porque uno da la senal de
que hay mayor debilidad en colcho-
nes de liquidez disponibles, pero
al mismo tiempo se demuestra que
cuentan con herramientas para sos-
tener la actividad econémica”.

Luego refirié que es el Banco de
México quien si tiene margen de
maniobra para reducir la restric-
cion y considera que si seguird
utilizdndolo.

Institucionalidad de Banco

de México, otro valor

El economista para América Latina
en la mayor asociacion de institu-
ciones financieras del mundo, habld
sobre la resiliencia que ha mostrado
el peso en el contexto de incerti-
dumbre mundial.

“Uno esperaria que un pais con
un esquema de inflacién por obje-
tivos con el tipo de cambio flexible,
como México, tendrd una divisa que
compensard el aumento de tarifas de
su socio comercial”.

Sin embargo, al darse el primer
anuncio de las tarifas, en marzo,
se vio presion en el peso mexicano,
pero después se moderd ante la fluc-
tuacion del dolar estadounidense.

“Lo que vemos en general es que
el traspaso de la depreciacion a pre-
cios domésticos es bajo, gracias ala
credibilidad del banco central, al
programa de consolidacion fiscal



I Metq, en la mira
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El gobiemo federal puso como meta bajar el déficit a 3.9% del PIB
después de que en el 2024 se registrara un nivel nunca antes visto.
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En un contexto de incertidumbre

Mantener la
disciplina fiscal
debe ser la prioridad
de M¢éxico: IIF

® Redujeron el pronéstico del PIB para la economia mexicana
de 0.8% a 0.3%; ven un margen importante para maximizar las
oportunidades de convenir con el gobiemo de EU

México est: bajo el escruti
nio permanente de los inver
sionistas por ser una econo
mia abierta, sin control de
capitales, con una moneda
muy liquida (...) tiene que en
viar seiiales consistentes de
responsabilidad”.

Martin Castellano,
ECONOMISTA JEFE PARA AL EN EL IF.

que quiere implementar el gobierno
y al ciclo en el que se encuentra la
economia donde no hay presiones
de demanda”.

Refirio que la institucionalidad
del banco central ayuda a darle po-
der a su toma de decisiones frente
a choques externos o domeésticos,
de ahila relevancia del perfil de los
miembros de la Junta de Gobiernoy
la interaccion entre ellos.

El margen para negociar
Alanalizar el impacto econémico de
los aranceles, subrayo que redujeron
el pronostico del PIB para México de
0.8% a 0.3 por ciento.

Es verdad que tienen vigentes los
aranceles del sector automotriz, asi
como al aluminio y acero. Pero se
siguen negociando y vemos un mar-
gen importante para maximizar las
oportunidades de convenir con el
gobierno de Estados Unidos.

“Es bastante claro que el gobierno
mexicano prefiere alinearse alas pe-
ticiones de Estados Unidos antes que
buscar alternativas como la diver-
sificacion y que estd en disposicion
de negociar y encontrar soluciones
a los cambios de la politica econé-
mica de Estados Unidos que afectan
a México”.

En su opinion, los incentivos para
que permanezcan integradas las
economias son muy altos y prevale-
cerdn en el tiempo.

“Si puede haber una reformula-
cién de las cadenas de produccion
y menores oportunidades para la
inversion, pero al final del dia estos
incentivos son poderosos y mini-
mizard el impacto en la actividad
econdmica de México.”

Al darse el primer anuncio
de las tarifas de importacion,
en marzo, se vio presion en el

peso mexicano, pero después
se moderé ante la fluctuacién
del ddlar estadounidense.

@

En cuanto se disipe esta nube que nos acecha,
seguramente vendrin mejores perspectivas
de crecimiento econémico™.

Kristalina Georgieva,
DIRECTORA GERENTE DEL FMI.

Para la economia mundial

Incertidumbre, el
mayor factor de
riesgo: K. Georgieva
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Washington, D.C. Las tarifas no son el mayor factor
de riesgo para la economia mundial. Es la pérdida de
confianza en el sistema internacional y entre los pai-
ses lo que estd limitando las decisiones de inversion,
afirmo la directora Gerente del Fondo Monetario In-
ternacional (FMI), Kristalina Georgieva.

“En cuanto se disipe esta nube que nos acecha,
seguramente vendrdn mejores perspectivas de creci-
miento econémico”, subrayo.

Al presentar la Agenda de Politicas Globales enfatizo
que cuando no hay estabilidad en las condiciones eco-
nomicas y financieras, las empresas dejan de invertir,
los hogares prefieren ahorrar y las perspectivas del
mercado se debilitan.

Como parte de las recomendaciones que hard a
la membresia, refirio garantizar la solidez de la red
de seguridad financiera mundial con acuerdos de
financiamiento regionales asi como colaboracion de
acuerdos swap.

Pues una red de seguridad financiera global cohe-
sionada es eficaz, ayuda a que los paises miembros se
sientan menos vulnerables en un mundo que estd cada
Vez mds propenso a vivir crisis.

Georgieva comento que seguirdn impulsando so-
luciones politicas cooperativas para promover un re-
equilibrio saludable de la economia mundial y ayudar
alos paises a abordar su exposicion al endeudamiento.

En la presentacion de la agenda, afirmo que los
bancos centrales deben mantener su independencia
respecto de los intereses politicos.

Esta autonomia garantizard su credibilidad y como
saben, la credibilidad es determinante para consolidar
las expectativas de inflacion.

“:.Cudl es nuestro consejo? Estar atentos a los datos
y alas expectativas de inflacién. Los bancos centrales
deberdn lograr un delicado equilibrio entre apoyar al
crecimiento y contener la inflacién. Para ello deben
ajustar las tasas y aprovechar su credibilidad para
anclar las expectativas”.

Enfatizo que los paises miembros estdin muy pre-
ocupados por la incertidumbre que estd generando la
imposicion de aranceles de Estados Unidos

Un dia antes, el consejero economico del FMI y Di-
rector del Departamento de Estudios Econdémicos, Pie-
rre Olivier Gourinchas afirmd que los bancos centrales
se encuentran en medio de un momento delicado,
pues la llegada de los aranceles reducird las presiones
inflacionariasy puede pensarse que cortar mas rdpido
las tasas incentivard a las economias.
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Subgobernador Mejia

“M¢xico esta en
desaceleracion
desde finales del
2023”
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Washington, D.C. 1.a economia
mexicana atraviesa por un proce-
so de desaceleracion desde el ultimo
trimestre del 2023 y la incertidum-
bre que prevalece a nivel global se
ha reflejado en un debilitamiento
adicional, reconocio el subgoberna-
dor de Banco de México, Omar Mejia
Castelazo.

Explicd que la desaceleracion ha
sido mds visible en el sector manu-
facturero de México, como reflejo de
la debilidad observada en la indus-
tria de Estados Unidos; sefiald que el
sector de la construccion ha perdido
dinamismo con la finalizacién de
algunos proyectos de infraestruc-
tura del sector publico. Mientras el
Sector servicios crece a un ritmo mas
moderado.

Entrevistado por El Economista,
previo a su participacion en encuen-
tros privados de las Reuniones de
Primavera del Fondo Monetario In-
ternacional (FMI) y el Banco Mundial,
comento que “estas mayores condi-
ciones de holgura que se anticipan
acentuan los riesgos a la baja para la
inflacion”.

Asuvez “representan sefiales pre-
cisas parala conduccion de la politica
monetaria hacia adelante”.

Refirié que al desarrollar el Pro-
grama Monetario para este ano,
plantearon el proceso de recalibra-
cién de la postura monetaria y como
resultado aplicaron los dos recortes
de 50 puntos base en cada una de las
primeras dos decisiones monetarias
del afo.

Pero este panorama ha evolucio-
nado en semanas recientes, con la
incertidumbre y los datos méas opor-
tunos. Un panorama que incorpo-
ra también la posibilidad de que la
economia de EU presente menor
dinamismo.

“Ante los elementos alabaja, resul-
tanecesario evaluar eficientemente la
posturamonetaria que propicie que la
convergenciadelainflacién ala meta
se dé de manera ordenada”, sefialo.

Elbanquero central aludié ala teorfa
econdmica para explicar que es el pais
que impone los aranceles quien suele
presentar un incremento de los precios.

“En lasituacion actual, el gobierno
de Estados Unidos es el que ha anun-
ciadolaimplementacion de aranceles
de bienes que entren a sumercado de
diferentes paises. En el caso de Méxi-
cono ha habido un anuncio similar”.

Sobre las criticas que indican una
mayor preocupacion de Banxico por
aliviar la presion del pago de intere-
ses o el crecimiento respondio: “lo
critico a lo que ponemos atencion es
alainflacion”.
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Ante los ele
mentos a la
baja, resul
ta necesario
cevaluar efi
cientemen
te la postu

ra monetaria
que propicie
que lacon
vergencia de
la inflacion a
la metasedé
de manera
ordenada”.

Omar Mejia
Castelazo,
SUBGOBERNADOR DEL
BANCO DE MEXICO.
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La teo-

ria econ-
mica explica
que es el pais
que impone

los arance-

les quien suele
presentar un
incremento de
los precios.
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de crecimiento

del Banco de
México.
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