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Anuncio Banxico: Decision Dividida

MEXICO

Var. que Afecta Actual
Tipo de Cambio 19.15
Inflacion 4.00
Tasa de Referencia 8.25
PIB 1.30
Tasa de 10 Anos 7.63

e Noticia: Hace unos minutos, Banxico mantuvo la tasa de
referencia en 8.25%, en linea con el prondstico de GFBx+ y
del consenso de analistas. Un miembro votd por recortar la
tasa en 25 pb.

e Relevante: La autoridad monetaria considera que, pese a
la recuperacién de abril, el panorama para el crecimiento
se ha tornado menos favorable. Para la inflacion, estima
gue persiste un alto grado de incertidumbre en torno a los
riesgos que podrian incidir en ella, pero no reiteré que el
balance esté sesgado al alza, como en otros comunicados.

e Implicaciéon: En funcién de la resistencia a disminuir
mostrada por la inflacion subyacente, y pese a la
desaceleracién de la economia, consideramos que siguen
sin haber condiciones para un recorte en la tasa objetivo.

e Mercados: El USDMXN no presentd cambios relevantes y
oscil6 entre $19.13 y $19.17 tras el comunicado; el
rendimiento del bono a 10 afios acentud su caida (-8.7 pb).

Grafica 1. Inflacién Banxico (Var. % Anual Promedio)
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Empeora Panorama para el Crecimiento Econémico

El Instituto reconoce que la actividad mejord
marginalmente en abril, pero sefialé que sigue habiendo
debilidad en los componentes de demanda agregada y que
las condiciones de holgura se han relajado. Por lo tanto, el
panorama para la actividad es mds incierto y con un mayor
sesgo a la baja. Consideré ademas necesario atender el
deterioro en la calificacidn crediticia de Pemex y del pais.

Tono es Defensivo, Pese a Relajarse en el Margen

La inflacién anual se redujo entre la 2Q de mayo y la 1Q de
junio, aunque por menores precios de energéticos. En
cuanto a las expectativas de precios, considera que no
cambiaron significativamente, pero se mantienen elevadas
o por encima del 3.0% a/a.

A diferencia de comunicados previos, en los que sefialaba
que el balance de riesgos estaba sesgado al alza, considera
que éste tuvo recientemente un desempefio mixto vy
mantiene un alto grado de incertidumbre. Destacd la
mencion de riesgos al alza, como: volatilidad cambiaria
ante la incertidumbre interna y externa; aplicacion de
aranceles a productos mexicanos por parte de EEUU
(acotado por acuerdo reciente); alzas en salarios;
detrimento de las finanzas publicas; y persistencia de altos
niveles de inflacion subyacente. A la baja: apreciacién del
peso por posible relajamiento de la postura de otros
bancos centrales y mayor certeza comercial con EEUU;
menores precios de energia por menor demanda global; y
mayor holgura en la economia local.

Pese a Heterogeneidad en Votos, Tasas se Mantendran
Aun tomando en cuenta un comunicado menos restrictivo
en el margen, que uno de los miembros optéd por un
recorte en las tasas y la desaceleracion de la economia,
consideramos que el Banco Central no hard cambios en la
tasa de interés objetivo hasta que la inflacién subyacente
revierta de forma sostenida la tendencia alcista registrada
en recientes lecturas.
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REVELACION DE INFORMACION DE REPORTES DE ANALISIS
DE CASA DE BOLSA VE POR MAS, S.A. DE C.V., GRUPO
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términos de serializar los reportes, a realizar compulsas o
versiones actualizadas respecto del contenido de este documento.
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