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La minuta de la reunion de junio de Banxico se percibe en tono mas hawkish.

Banxico publicé la minuta de la Ultima reunidn de politica monetaria, en la que se mantuvo la tasa en 11.25%, por segunda
ocasion consecutiva y de manera unanime. En el documento sefialan que la disminucion de la inflacion general ha sido
importante para detener este ciclo de alzas, ya que la inflacién ha tenido una considerable disminucién en el componente
no subyacente que se ha observado muy bajo (1.24% a/a en mayo), mientras que las presiones continGan por parte de la
subyacente (7.39% a/a), que sigue observando doble digito en mercancias alimenticias (11.44% a/a), y los servicios que ya se
han empezado a controlar (5.43% a/a), por lo que falta camino por recorrer.

e Uno de los miembros sugiere dos fases del proceso desinflacionario, la primera seria con una inflacion
desacelerando, pero aun en niveles elevados y con ciertas fluctuaciones, mientras que la segunda consistird en
consolidar un nivel consistente con la meta del banco central

e Otro miembro menciona que esta trayectoria se ha visto beneficiada por efectos base. Por otro lado, uno miembros
mencionan que las expectativas de inflacion han mejorado.

e Algunos miembros mencionaron que la persistencia de la inflacidon ha sido por presiones internas, mientras la
evolucion favorable de la inflacién ha obedecido principalmente a factores externos.

e Un integrante alertd que el rezago de la inversién y la productividad pudieron haber disminuido el crecimiento
potencial, con lo que la economia podria dirigirse a un equilibrio de bajo crecimiento.

e Varios de los miembros dicen que es muy prematuro hablar de cortes en la tasa, ya que esperan que este nivel sea
el adecuado y se mantenga por un periodo prolongado como para llegar al objetivo de inflacion a finales del 2024,
aunque dependera del desarrollo de los datos.

e Un miembro considera que el mercado de renta fija esta previendo tasas menores para final de 2023y 2024 a las
adecuadas para garantizar que la inflacion converja a su meta.

Varios de los miembros mencionaron que la actividad econdmica mundial ha seguido recuperandose, ya que las cadenas de
suministro operan bajo condiciones normales, entonces los precios internacionales de alimentos y de materias primas se
observan a la baja.

En cuanto a la fortaleza del tipo de cambio, la atribuyen al diferencial de tasas con Estados Unidos (en rango 5.0%-5.25%), y
a los datos econdmicos que se han sido fuertes, como el consumo, el mercado laboral y los flujos de remesas, ademas, las
mejores perspectivas de inversion han sido un factor importante para observar estos niveles minimos de siete afios.
También, destacan la recuperacion en el porcentaje de la tenencia de Cetes por inversionistas extranjeros.

Previo a la reunién de politica monetaria, algunos de integrantes de la Junta de Gobierno habian externado la posibilidad de
iniciar el ciclo de recortes a final de afio. Ello contrasta con los comentarios observados en la minuta de la reunidon, donde
varios miembros consideran adecuado mantener la tasa sin cambios por un tiempo prolongado, lo que interpretamos como
una sefial hawkish, o restrictiva como orientacién futura para las siguientes decisiones. Por el momento, el mercado espera
que la tasa de referencia baje a finales de este afio.
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