
 

 

 

 

 

Minutas: Banxico seguirá a la Fed en diciembre 

• Banxico publicó las minutas correspondientes a la decisión de noviembre, donde en una votación 4 a 1 (75pbs vs 50pbs) 

el banco decidió incrementar por cuarta ocasión la tasa de política monetaria en 75 puntos base a 10.00%. Hasta ahora, 

nuestra expectativa para la siguiente decisión es de un aumento de 50pbs, sin embargo, el tono restrictivo en las 

minutas, donde la mayoría destaca la necesidad de mantener un nivel restrictivo en la tasa “hasta que no se observe una 

clara trayectoria descendente y sostenida de la inflación” nos lleva a pensar que hay posibilidades de otro aumento de 

75bs. 

• En el entorno global, la mayoría coincidió en que las perspectivas de crecimiento para 2023 han continuado 

deteriorándose, debido a las tensiones geopolíticas, la desaceleración en China y el apretamiento de las condiciones 

financieras. Sin embargo, menores presiones en los precios de las materias primas y en las cadenas de suministro, así 

como la fortaleza del mercado laboral en algunos países, son factores que han contribuido a una moderada recuperación 

económica al cierre de este año. Adicionalmente, resaltaron que la fortaleza del dólar podría repercutir en la estabilidad 

financiera global, aumentado los costos de endeudamiento y propiciando salidas de capital en mercados emergentes.  

• Respecto a la actividad económica en México, la mayoría coincidió en que la recuperación económica continúa siendo 

heterogénea, apoyada por las manufacturas y el sector exportador, y en cierta medida el consumo, que hasta ahora ha 

sido beneficiado por las remesas. Sin embargo, persisten riesgos importantes hacia delante que contribuyen a que el 

balance de riesgos para el crecimiento esté sesgado a la baja: la desaceleración de la economía estadounidense, las 

caídas en los determinantes del consumo como la confianza del consumidor y el ingreso real promedio y, el rezago en la 

inversión.  

• En cuanto a la inflación, la mayoría resaltó que, a pesar de la disminución en la general, la subyacente continúa 

presionada tanto por factores externos, que inciden directamente en los costos de producción e insumos, como internos, 

derivados de las revisiones salariales. La Junta continúa además preocupada por el deterioro de las expectativas de 

inflación, con todos los miembros resaltando el aumento en las expectativas para el mediano plazo. Banxico no puede 

ignorar ciertas señales que indican un proceso de desanclaje en las expectativas de inflación (i.e. discrepancias entre 

pronósticos y expectativas de analistas, aumentos salariales).  Dado lo anterior, nos queda muy claro que: 1) Banxico va 

a continuar subiendo la tasa y mantendrá una postura restrictiva en 2023 y 2) La posición relativa con la Reserva Federal 

es crucial, por la sincronización entre ambas economías y para mantener un funcionamiento ordenado del mercado 

cambiario, por lo que al menos para la decisión de diciembre, no esperamos ver una diferenciación.  
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