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Banxico: Decisidon no unanime, comunicado menos estricto

MEXICO
Var. que Afecta
Tipo de Cambio

Actual
19.38

PIB
Tasa de 10 Anos

e Noticia: Hace unos minutos, Banxico decidio elevar la
tasa de interés objetivo a 10.00% (+75 pb.), en linea con
nuestra expectativa y la del consenso.

e Relevante: El Banxico redujo ligeramente su prondstico
de inflacién para lo que resta del afio, pero todavia estima
que vuelva al 3% hasta el 3T24. La decisidon por elevar la
tasa objetivo en 75 pb. fue mayoritaria. Futuras acciones
dependeran de las “circunstancias prevalecientes”, asi
como la postura monetaria ya alcanzada.

e Implicacion: La inflacion se desacelerara lentamente y
persisten riesgos sobre el panorama. Por su parte, la Fed
seguiria endureciendo su postura monetaria. Con ello,
prevemos que la tasa objetivo del Banxico cierre 2022 en
10.50% vy, posiblemente, alcance 11.00% en el 1T23.

e Mercados: Movimientos acotados tras el anuncio, dado
que la decisidon no fue sorpresiva: el rendimiento del bono
a 10 afios se mantuvo a la baja, alrededor de 9.24% (-38.4
pb); el USDMXN pasé de $19.41 a $19.35.
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Pronésticos de inflacion menos adversos

El comunicado subrayd que la economia mexicana crecid
mas a lo previsto en 3T, y quedd cerca de niveles pre-covid.
Ademds, ya no se mencioné que el panorama para la
actividad es incierto y con riesgos a la baja. Por otro lado,
se noté que el MXN se apreci6 pese a condiciones
financieras globales apretadas; los rendimientos de valores
gubernamentales de corto plazo subieron.

El Instituto volvid a explicar que la inflacidn sigue afectada,
solamente, por efectos de la pandemia y la guerra en UKR.
También resaltd que las expectativas de precios del sector
privado mantuvieron una tendencia al alza, para el corto y
mediano plazo; las de largo plazo quedaron sin cambios.

Contrario a lo visto anteriormente, el Banxico recortd sus
proyecciones de inflacion para cierre de afio, pero sélo en
el margen y sigue estimando que la variable converja al 3%
hasta el 3T24. La evaluacién sobre su balance de riesgos se
ajusto ligeramente, al considerar que sigue sesgado al alza,
no “considerablemente al alza” -como afirmaba antes-, y
estimar que unos choques parecen mitigarse.

Se termina unanimidad al interior de la Junta

El Instituto volvié subir por la tasa objetivo en 75 pb. Sin
embargo, esta fue la primera decision por mayoria en
cuatro Juntas: el Subgob. Esquivel votd por subirla 50 pb. El
incremento en el referencial volvié a justificarse con la
persistencia de la inflaciéon y su vulnerabilidad a nuevos
choques, la evolucién de expectativas y formacién de
precios, y el apretamiento monetario global. A ello se
afadié que el Instituto considerd “la postura monetaria que
ya se ha alcanzado”. Por su parte, la guia futura reiteré que
la tasa objetivo seguird subiendo conforme a las
“circunstancias prevalecientes”.

Inflacion local y la Fed cierran margen al Banxico
Prevemos que la inflacién siga desacelerandose, pero que
permanezca elevada y arriba del rango de tolerancia del
Banxico (3% +/- 1%) todo 2023. Persiste el riesgo de que
tarde mas en lo previsto a ceder. Ademas, anticipamos
incrementos en las tasas por parte de la Fed hasta inicios
de 2023. Con todo ello, estimamos que la tasa objetivo del
Banxico cierre 2022 en 10.50% (+50 pb. en diciembre) y
alcance un nivel terminal de 11.00% durante el 1T23.
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Tabla 1. Proyecciones Banco de México

Inflacion (var. % anual)

1T21 2721 4T21 1T22 2T22E 3T22E 4T22E 1T23E 2T23E 3T23E 4T23E 1T24E 2T24E 3T24E
Inflacion general
Actual 40 60 538 7.j 7.3 7.8 85 8.3 7.6 58 47 4.j 38 34 31

Anterior 4.0 6.0 5.8 7. 7.3 7.8 8.6 8.6 7.9 6.0 4.8 4. 3.7 3.4 3.1
Inflacion subyacente

Actual 3.9 4.4 4.8 S.j 6.5 7.3 8.0 8.3 7.5 6.4 5.2 4.1 3.6 3.2 3.0
Anterior 39 44 48 5. 6.5 73 80 82 7.3 6.2 50 4.1 36 32 30

Fuente: GFBx+ / Banxico / Inegi.
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servicios antes referidos. La informacion contenida en el presente
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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
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especificamente sefialados en el documento, no podra ser
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