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Banxicoincierto
panorama
inflacionario

Minuta. Riesgos
ameritan actuar
con cautela en la
conduccion de la
politica monetaria:
Junta de Gobierno

La volatilidad cambiaria observa-
daenjunio fue un tema clave enla
reciente decisidn de politica mone-
taria de Banxico. En la discusidn,
algunosintegrantes dela Junta de
Gobierno expresaronqueel panora-
ma inflacionario se hacomplicado
yamerita actuar con mads cautela.

Algunos comentaron que se an-
ticipa unmenor crecimiento que el
previstoanteriormente y considera-
ronque el balance de riesgos parala
actividad econdmica estd sesgado
alabaja, logue tendrd un impacto
en los precios. —Ana Martinez  PAG. 4

PRONOSTICOS
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Prevé el consenso de analistas
que sera el recorte a la tasa de
interés de referencia en agosto.

75

Seria el recorte estimado para
todo el afo, desde el nivel actual,
v 200 puntos adicionales en 2025,
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Destaca Junta de Gobierno la debilitad economica y avizora un menor crecimiento

ANA MARTINEZ

amnios@elinanciero.com.mx

Lavolatilidad en el tipo de cambio
observada en junio fue untemacla-
veenladltima decisidn de politica
monetaria del Banco de México
{Banxico). Enla discusidn, algunos
integrantes de la Junta de Gobierno
expresaron que el panoramainfla-
cionario se ha complicado y esto
amerita actuar con mas cautela,
mientras que otros consideran que
hay condiciones para recortar la
tasadeinterds.

Algunos funcionarios sefala-
ron que hacia delante se anticipa
un menor crecimiento econdmico
al previsto y consideraron que el
balance de riesgos parala actividad
productivase ha sesgado alabaja, lo
que impactard en los precios.

Las minutas de la decisidon de
politica monetaria del 27 de junio,
enla que se mantuvo la tasaen 11
por ciento, plasmaron que un miem-
bro delaJunta refirid que, desde la
dltima reunidn, los retos de persis-
tencia y ralentizacién del proceso
desinflacionario se han mantenido.

“Opind que por elloel panorama
parala conduccidnde la politicamo-
netaria se ha vuelto mds complejo.
Al respecto, destacd la tendencia

al alza de la inflacion ge-
neral, los cambios mixtos
ensusexpectativasentre
abril y mayo, el ajuste en
los prondsticos de infla-
cidny unmercado laboral
alin apretado”.

Afiadio que el choque
no previsto de volatili-
dad financiera por facto-
res idiosincrdticos es un
obstdculo adicional para
la convergenciade lainflacidnala
meta de 3.0 por ciento. Asi, plan-
ted que la restriccion monetaria
podria resultar insuficiente y, por
eso, priorizd actuar con cautela y
de dependencia en los datos.

Otro miembro enfatizd que no
se requiere reducir |a tasa de refe-
rencia hasta que nose tenga mayor
certeza de que la inflacion, sobre
todo lasubyacente, incluidoel sub-
componente de servicios, presenten
una clara tendencia descendente.

“Externd que ante la mayor in-
certidumbre se debe tener sumo
cuidado con las sefiales enviadas.
Sostuvoque ladireccidn de los ajus-
tes futuros representard una sefial
alin mds fuerte que el nivel de la
tasa objetivo per se”, expuso el do-
cumentode la autoridad monetaria.

De hecho, un miembro calificd
la dltima decisidn como “una de
las mds complejas del ciclo mone-
tario”. Externd que un enfoque de
gradualidad permite actuar res-
ponsablemente, aunque un ajuste
escongruente dadala posturaalta-

mente restrictivayel progresoenel
proceso desinflacionario.

El subgobernador Omar Me-
jia, quien considerd viable una
reduceidn de 25 puntos baseala
tasa, argumentdque la conduccidn
de la politica monetaria debe ser
prospectivay no sobreponderar la
evolucitn de la no subyacente,

ABREM VEMTAMNA A AJUSTES
Porotrolade, unintegran-
tedela Junta asegurdque
la volatilidad financiera
vista en junio condujo a
que prevalezea unentorno
de mayor incertidumbre
en relacidn con decisiones
anteriores, aungue se ha
moderado en linea con
los sdlidos fundamentos
macroecondmicos del pais.

Con ello, expresd que de ser
consistentes con lo anticipado y si
las condiciones macroecondmicas
contribuyen a impulsar una diné-
mica de precios mds favorable, serfa
apropiado retomar los ajustesala
baja, con la finalidad de buscar un
equilibrio mas eficiente en la con-
duccidn de la politica monetaria.

Unomads abundd que mantener
la tasa en junio no significa que se
deje de contemplarla posibilidad de
recortesen las proximas reuniones.
“Recordd que a pesar de las fluctua-
ciones que ha exhibidola inflacidn
general este afio, esta permanece
en niveles visiblemente menores a
los mdximos registrados™.

SE DIVIDEM AMALISTAS
Con esta informacion, los analistas
también dividieron opiniones. Por
ejemplo, en Grupo Financiero Ba-
norte y JP Morgan anticiparon una
disminucion de 25 puntos base en
la proxima reunidn el 8 de agosto.
“Banxico sigue dando sefiales
de que procederd con cautela, pero
unaredaccién menos agresivaabre
la puerta a un recorte de tasas tan
prontocomo en laprdxima reunidn
aprincipios de agosta”, dijo BBVA.
Goldman Sachs anticipa tam-
bién un recorte de 25 puntos en
agosto, con una decision dividida,
v para el cierre de afio se espera que
la tasa finalice en 10 por ciento.
Valores Mexicanos descartd un
ajusteante el repunte de lainflacidon
parajunioylasdiferentes opiniones
en Banxico. Del mismo modo, en
Monex prevénqueel banco central
realizard una pausa en la reunidn
de agostoyla tasa de interés de re-
ferencia se ubicard en un nivel de
10.50 por ciento al cierre de afio.

INQUIETAN
Repunte de
lainflacicn
general,
persistencia en
los servicios

y wolatilidad
financiera scn
los factores que
preccupan.
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Desaceleracion. Banortis
anticipa un menar dinarmismo
erondmico en la segunda mitad
del afio por un efecto estacional
del gasto de gobiemo despuss
delas elecciones, y un menor
ritmo de la economia global.

Tasas. Analistas del banco
sefalaron que las condicioneas
actuales v los mensajes delos
miembros de la Junta de Gobier-
no apuntan a dos recortes en la
tasa, paraagosto y diciembre.
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Balance de riesgos

Eltermna de |a inflacidn destacd en la ditima reunidn de politica monetaria de
Barxico, al considerar que el proceso de desinflacion 2 ha complicado, lo
fue abre [a puerta a una mayor cautela 2n las siguentes reunionss,
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