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Minuta. Reitera banco central mantener
tasa en 11.25% por "tiempo prolongado”

Alin es prematuro reducir la tasa
de interés, considerd la Junta de
Gobierno de Banxico.

Enla minuta del banco centralde
sudecision més reciente, indicaque
latasa debe mantenerse ensunivel
actual, por un periodo prolongado,
hasta que no hayamejorasenlain-
flacién. Losintegrantes consideran
indispensable presevar el nivel de

restriccién monetaria alcanzado.

Analistasadvierten queel recorte
podria ser en febrero o marzo de
2024, porloque latasa terminal de
11.25 por ciento se mantendria el
resto del afio. Una debilidad enlos
principalesindicadores econémicos
derivaria en un recorte, lo que al
menos, este ano, no se vislumbra.
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La tasade interés de referencia se
deberd mantener ensu actual nivel
por un periodo prolongado hasta
que se observen mejoras sustancia-
les en el panorama inflacionario,
por lo que es muy prematuro dis-
cutir porel momentola posibilidad
derecortes, senalaron integrantes
de la Junta de Gobierno del Banco
de México (Banxico).

En la minuta con motivo de la
decision de politica monetaria del
pasado 10 de agosto pasado, un
integrante de la Junta alert6 que
elmercado descuenta una disminu-
cidnenlatasadereferencia, que se
ubicaen 11.25 por ciento, antes de
que finalice el 2023, pero aseguré
que atin es prematuro considerar
una posible reduccién.

"Opind que se debe transmitir
que actualmente no es prudente
discutir la posibilidad de recortes
enlatasade referencia y que debe-
ra continuar en su nivel actual por
un tiempo prolongado que permita
observar mejorassustancialesenel
panorama inflacionario”, se lee en
el documento.

Otrointegrante advirtibquelas
expectativas implicitas en el mer-
cado anticipan uncicloderecortes
para 2024 semejante al de unesce-
nario de crisis econémica, lo cual
no es consistente con el comporta-
miento esperado para laactividad.

Luis Gonzall, codirector de in-
versiones en Franklin Templeton
México, argumenté que desde la
reunion monetaria pasada dejaron

El banco central reitera que Ia restriccion monetaria
se mantendra durante un periodo prolongado

claroque eramuy prematuro hablar
deunrecorte entasasy estavezcon-
solidan dicha postura. Coincidié
en que falta camino por recorrer
dentrodel fendémenoinflacionario.

"Estas minutas hablan de que
Banxico no pretende recortar pron-
tolas tasas. Yodigoque noseriasino
hasta febrero o marzo del ano que
entra, por lo que la tasa terminal

de 11.25 por ciento la vamos a ver
el resto del ano. No es tiempo de
cantar victoria, los estimados nos
dicen que la inflacién general no
vaatocarel cuatro por ciento hasta
finales de 2024", expreso.
Paraver unrecorte en latasase
tendrian que debilitar los principa-
lesindicadoreseconémicosyal me-
nosno sevislumbra que ocurraeste
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si era complicado esperar recortes
en la tasa este afio ahora se vuelve
alin mds, toda vez que incluso un
integrante de la Junta cambid su
mensaje de esperar en proximos
meses una eventual rebaja.

VEN RIESGOS EN INFLACION
Entre los riesgos paralos precios, se-
gunBanxico, estd la persistenciade
unainflacién subyacente elevada,
la fortaleza del mercado laboral y
delademandainterna, unadepre-
ciacién cambiaria, correccionesen
el mercado sobre la futura postura
monetariadelaFed, lainseguridad
e incrementos al salario minimo.
Por ello, un integrante insté a
no descartar una extensién de la
restriccién monetaria o incluso
un mayor apretamiento. Agregé
dos factores de riesgo para la con-
duccién de la misma: el rezago en
la inversién fisicay la caidaenla
productividad, asi comolasituacién
financierade Pemex porsu posible
impacto en las finanzas ptiblicas,
la estabilidad financieray el peso.
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ADVIERTEN SOBRE PEMEX
Un miembro de la Junta alerté so-
bre el mayor costo financiero que
podriaenfrentar Pemex y sobre po-
sibles dificultades para cubrir sus
necesidades de refinanciamiento
de corto plazo. Argumentd que las
muiltiples revisiones a labajaenla
calificacién que hansucedido entre
enero de 2019 y julio de 2023 ad-
vierten sobre el reciente deterioro
financiero de la empresa petrolera
Anadié quelafaltade inversién
en mantenimiento, de cambiosen
su estrategia de negociosy la pers-
pectivade menoresinversionesen
capital han aumentado su depen-
dencia de los recursos federales,
lo que podria ser un riesgo parala
calificacién de la deuda soberana.
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SE ESPERA

De nivel en la tasa de referencia al
cierre de 2023, lo que implicaria un
recorte de 25 pb a finales de afio.

ESTIMA

Goldman Sachs que estd la tasa
real ex ante, por arriba del 3.4%
del rango neutral de Banxico.

BANCOS CENTRALES.

Han recortado su tasa de
referencia en agosto, pero 9 han
realizado ajustes al alza.
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¢Para cuando?

En la dltima encuesta de Citibanamex, el 68 por ciento de los analistas anticipa que el primer recorte a
la tasa de interés de Banxico sera en el ultimo bimestre del afo, aungue en &l mercado de futuros se
anticipa que |a baja sera hasta 2024
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® Mes que se espera la primera baja, porcentaje del total de analistas ® Clerre del 24 de agosto, por mes de liquidacién
0 20 a0 116
1n29 129 132 135 n31

NOV/2023 323 .16

DIC/2023 355

FER/2004 194

MAR/2024 9.7

JUN/2024 32 §EP OCT NOV DlC. E NE FEB MAR ABR JUN JUL AGO

T

2023 2024

Ll 14 Aa e el s s b o Ml




