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Banxico adelanta alza en tasas: +25 pb.

MEXICO
Var. que Afecta Actual
Tipo de Cambio 19.79

PIB
Tasa de 10 Afios

e Noticia: Hace unos minutos, Banxico decidié aumentar la
tasa de interés objetivo a 4.25% (+25 pb.), cuando no se
esperaban cambios por parte nuestra ni del consenso.

e Relevante: El Instituto espera que la economia siga
recuperandose; nota que se deterioran las condiciones
financieras ante posibles ajustes en la postura de la Fed;
también reconoce que la inflacién se aceler6 mas a lo
previsto y reafirma que el alza sera transitoria, pero espera
que tarde mas en volver a la meta del 3% (3T22) y
considera que los riesgos para la variable estan sesgados al
alza. Decision de subir la tasa objetivo no fue unanime.

e Implicacion: La inflacién se moderaria en el 3T, pero
permanecerd elevada el resto del afio. Nuestro escenario
original no considera mas alzas en la tasa objetivo el resto
del afo, pero no descartamos movimientos adicionales si
la inflacidn tarda mas en ceder, entre otros elementos.

Grafica 1. Tasas de interés objetivo e inflacién
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Recuperacion econdmica seguira adelante

El comunicado nota el rebote que la actividad mostré en
marzo, a lo que le siguié una moderacién en abril, y que se
espera que esta siga recuperdndose. Se reiteré que su
balance de riesgos esta en equilibrio.

Deterioro en condiciones financieras

También se hace menciéon a la depreciacion del MXN vy el
alza en los rendimientos de bonos guber. de menor
duracidn, que estd asociado al temor de que se retire antes
de lo previsto el apoyo monetario en paises desarrollados.

Inflacién tardara mas en ceder

El Instituto reconoce que la inflacién se aceleré mas a lo
gue proyectado en su Ultimo informe, por choques
adicionales en las cadenas de proveeduria, y que las
expectativas de corto plazo subieron de nuevo. Se reafirma
que la presion sera temporal, pero se proyecta que tarde
mas en ceder: inflacidn regresara al 3% en 3T22 vs. 2T22 en
comunicados previos. Ademas, se considera que el balance
de riesgos para la variable sigue sesgado al alza.

Alza en tasa objetivo por decisién mayoritaria: 3-2

Ante el deterioro en la inflacién, aunque transitorio, y para
garantizar que la variable se encamine a su meta y las
expectativas de precios no sean afectadas, el Instituto
afirmd que se requiere “reforzar la postura monetaria”, por
lo que optd incrementar en 25 pb. la tasa objetivo. La
decision fue mayoritaria: 3 votos a favor del alza, por 2 a
favor de mantenerla sin cambios.

Inicio del ciclo de alzas: inflacién determinara su velocidad
Esperamos que la inflacién empiece a ceder en el 3T, pero
que siga elevada el resto del afio, cerrando en 5.25% a/a.
Este prondstico, no obstante, pudiera verse afectado si: las
cadenas de suministro y produccién tardan mas en
normalizarse; las expectativas de precios se ajustan al alza;
0, surgen nuevos episodios de volatilidad financiera.

Nuestro escenario original considera que alzas adicionales
en la tasa objetivo se verian hasta 2022, pero no podemos
descartar ajustes adicionales este afio si la inflacién no
comienza a ceder como se espera y si se aprietan las
condiciones financieras, a raiz de ajustes en la postura
monetaria de la Fed.
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