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Minutas Banxico: (Casi) Todos ven inflacion no transitoria

MEXICO
Var. que Afecta Actual
Tipo de Cambio 20.47

PIB
Tasa de 10 Anos

e Noticia: Hace unos momentos, Banxico publicé las
minutas de la reunién de la Junta de Gobierno, llevada a
cabo el 15 de diciembre y donde se decidié, por mayoria,
elevar la tasa objetivo a 5.50%.

e Relevante: La Junta alertd sobre la tendencia alcista en la
inflacion, la cual se agudizé y es mas general, y por el
incremento en las expectativas de precios. Casi todos los
miembros, excepto G. Esquivel, reconocieron la necesidad
de actuar con mayor fuerza al considerar que la inflacién
ya no puede describirse como transitoria.

e Implicacién: La inflacién se moderard en 2022 y podria
cerrar el afio dentro del rango de tolerancia del Banxico.
Dado que todavia prevalecen distintos factores que
pueden ocasionar que esta tarde mas en ceder, estimamos
que el Banco Central seguird incrementando la tasa de
interés objetivo este afio, iniciando en febrero.
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Alza en precios mas aguda y generalizada

La mayoria de los miembros de la Junta comentd que la
presion inflacionaria se agudizé y es mas generalizada; un
participante incluso sefialé que es posible que no se haya
visto el pico del alza en precios. También se discutid
ampliamente el incremento en las expectativas de precios
de corto y mediano plazo, tanto las obtenidas de encuestas
como de mercados financieros.

Para el incremento en el prondstico de inflacidon, se
consideraron factores como la depreciacién cambiaria y la
incierta duracion de las obstrucciones en la oferta. Si bien
la mayoria espera que la inflacién vuelva a la meta en el
horizonte, unos no descartaron que esto no se logre si
surgen nuevos choques en los precios. La mayoria
considera que los riesgos para la variable siguen sesgados
al alza y varios opinaron que el aumento en precios ya no
puede considerarse transitorio.

(Casi) Todos reaccionan a inflacion no transitoria

Entre los argumentos en favor de un aumento mds agresivo
en la tasa objetivo, se tomaron en cuenta: los ultimos
cambios en la postura de la Fed, la reciente evolucién de la
inflacion y sus riesgos, el deterioro en las expectativas de
precios, y la necesidad de reforzar el compromiso del
Banco con su mandato. Por el contrario, G. Esquivel indicd
que, si bien la volatilidad financiera requeria un ajuste en la
postura monetaria, deberia ser modesto, al considerar la
transitoriedad de la inflacidon y los efectos negativos del
alza en las tasas sobre el crecimiento econémico.

2022: Ajustes en la tasa objetivo no se detendran

Aunque es posible que la inflacién vuelva al rango de
tolerancia del Banxico (3% +/- 1%) a fines de este afio,
existen riesgos que pudieran hacer tarde mas en ceder:
mas cuellos de botella en la produccién, por el alza mundial
en contagios; episodios de depreciacion del MXN, ante una
mas rdpida normalizacién monetaria en los EE.UU.; anclaje
de las expectativas en un nivel mas elevado; altos precios
de bienes agropecuarios; y, ajustes al salario minimo.

Con ello, para reforzar el anclaje en las expectativas y
contribuir a que la inflacién ceda, Banxico aplicaria al
menos tres alzas de 25 pb. en la tasa objetivo en 2022.
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REVELACION DE INFORMACION DE REPORTES DE ANALISIS
DE CASA DE BOLSA VE POR MAS, S.A. DE C.V., GRUPO
FINANCIERO VE POR MAS, destinado a los clientes de
CONFORME AL ARTICULO 47 DE LAS Disposiciones de carécter
general aplicables a las entidades financieras y demas personas
que proporcionen servicios de inversion (las “Disposiciones”).

Juan F. Rich Rena, Marisol Huerta Mondragén, Eduardo Lopez
Ponce, Elisa Alejandra Afiorve, Alejandro Javier Saldafia Brito,
Angel Ignacio Ivan Huerta Monzalvo y Gustavo Hernandez Ocadiz,
analistas responsables de la elaboracion de este Reporte estan
disponibles en, www.vepormas.com, el cual refleja exclusivamente
el punto de vista de los Analistas quienes Unicamente han recibido
remuneraciones por parte de BX+ por los servicios prestados en
beneficio de la clientela de BX+. La remuneracion variable o
extraordinaria que han percibido esta determinada en funcién de la
rentabilidad de Grupo Financiero BX+ y el desempefio individual de
cada Analista.

El presente documento fue preparado para (uso interno/uso
personalizado) como parte de los servicios asesorados y de
Andlisis con los que se da seguimiento a esta Emisora, bajo ningin
motivo podréd considerarse como una opinién objetiva sobre la
Emisora ni tampoco como una recomendacion generalizada, por lo
que su reproduccion o reenvio a un tercero que no pueda acreditar
su recepcion directamente por parte de Casa de Bolsa Ve Por Més,
S.A. de C.V. libera a ésta de cualquier responsabilidad derivada de
su utilizacion para toma de decisiones de inversion.

Las Empresas de Grupo Financiero Ve por Mas no mantienen
inversiones arriba del 1% del valor de su portafolio de inversion al
cierre de los Ultimos tres meses, en instrumentos objeto de las
recomendaciones. Los analistas que cubren las emisoras
recomendadas es posible que mantengan en su portafolio de
inversion, la emisora recomendada. Conservando la posicién un
plazo de por lo menos 3 meses. Ningin Consejero, Director
General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen
con algun cargo en las emisoras que son objeto de las
recomendaciones.

Casa de Bolsa Ve por Mas, S.A. de C.V. y Banco ve por Mas, S.A.,
Institucion de Banca Mdltiple, brinda servicios de inversion
asesorados y no asesorados a sus clientes personas fisicas y
corporativas en México y en el extranjero. Es posible que a través
de su area de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales,
Administracién de Portafolios u otras le preste o en el futuro le
llegue a prestar algun servicio a las sociedades Emisoras que sean
objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las entidades que
conforman  Grupo  Financiero Ve Por Méas reciben
contraprestaciones por parte de dichas sociedades por sus
servicios antes referidos. La informacion contenida en el presente
reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos fidedignas,
aun en el caso de estimaciones, pero no es posible realizar
manifestacién alguna sobre su precision o integridad. La
informaciéon y en su caso las estimaciones formuladas, son
vigentes a la fecha de su emisién, estan sujetas a modificaciones
que en su caso y en cumplimiento a la normatividad vigente
sefialardn su antecedente inmediato que implique un cambio. Las
entidades que conforman Grupo Financiero Ve por Mas, no se
comprometen, salvo lo dispuesto en las “Disposiciones” en
términos de serializar los reportes, a realizar compulsas o
versiones actualizadas respecto del contenido de este documento.

Toda vez que este documento se formula como una
recomendacién generalizada o personalizada para los destinatarios
especificamente sefialados en el documento, no podra ser
reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o
totalmente ain con fines académicos o de medios de
comunicacioén, sin previa autorizacion escrita por parte de alguna
entidad de las que conforman Grupo Financiero Ve por Mas.
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