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Minutas de Banxico con seiiales de otro aumento de 75 pbs en agosto

e Banxico publicd las minutas correspondientes a la decision de junio, donde en una decisién unanime, el banco decidié
incrementar la tasa de politica monetaria en 75 puntos base a 7.75%, en linea con el consenso de los analistas. En nuestra
opinién, el tono del comunicado tiene un sesgo restrictivo, mostrando que la Junta esta dispuesta a actuar con
“contundencia” para garantizar la convergencia al objetivo de inflacion en un entorno en donde las expectativas de
inflacion contintian deteriorandose y el balance de riesgos, tanto locales como externos, sigue marcadamente sesgado
al alza. Dado lo anterior, consideramos que Banxico repetird 75 puntos base en la decisién de agosto, aunque, dada la
discusion en las minutas, no descartamos que uno o dos miembros de la junta no estén dispuestos a continuar
acelerando a este ritmo.

e Enelentorno global, la mayorfa coincidid en que las restricciones impuestas en China tras el aumento de contagios, el
conflicto geopolitico y la prolongacion de las presiones inflacionarias han contribuido a un ambiente de incertidumbre,
que mantiene el balance de riesgos para la actividad econdmica sesgado a la baja y al alza para la inflaciéon. Destacaron
también gue se ha observado un apretamiento en las condiciones financieras globales, con posturas restrictivas tanto
en mercados emergentes como desarrollados. En este sentido, todos los miembros de la Junta resaltaron el Ultimo
movimiento de 75 pbs de la Reserva Federal y mencionaron que la tasa de fondos federales podria llegar a niveles
superiores al 3.5%. Asi mismo, varios miembros comentaron la importancia de preservar la postura monetaria relativa
con la Reserva Federal, aunque un miembro comentd que “existe espacio para una eventual disminucion del diferencial
entre las tasas de referencia de México y Estados Unidos’.

® Respecto ala actividad econédmica en México, la mayoria coincidié en que se espera continle la recuperacion econémica
en el segundo trimestre de 2022, en parte apoyada por las actividades terciarias, especialmente el consumo, aunqgue la
inversion continla mostrando cierto rezago y la recuperacion del mercado laboral continda siendo incompleta y desigual
entre regiones. Por lo que algunos miembros de la junta coincidieron en que el balance de riesgos para el crecimiento
esta sesgado a la baja.

e Encuanto a lainflacién, la mayoria menciond la presion de los factores globales externos en los precios de alimentos y
energéticos de la inflacion subyacente, resaltando la incertidumbre sobre el tiempo que tomarad que estos choques
comiencen a disiparse. Algunos comentaron también que existen presiones inflacionarias derivadas de los costos
laborales. Sin embargo, lo que mas destaca en el documento es la discusién alrededor de la importancia de tomar
“acciones firmes y contundentes” y que se requiere una “mayor velocidad de apretamiento” con la finalidad de restituir
la confianza en el compromiso de llevar la inflacién a la meta.
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