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Lo que nos dejo la dltima decision de
Banxico

Informacién Importante:

El presente documento es elaborado para todo tipo de cliente y sélo tiene propésitos informativos. Considera comentarios, declaraciones,
informacion histérica y estimaciones econémicas y financieras que reflejan sélo la opinién de la Direccion de Anélisis Econdmico y Bursatil de
CIBanco S.A. de C.V.y Cl Casa de Bolsa.

CIBanco y Cl Casa de Bolsa no asumen compromiso alguno de comunicar cambios ni de actualizar el contenido del presente documento.
Ademads, su contenido no constituye una oferta, invitacion o solicitud de compra o suscripcion de valores o de otros instrumentos o de
realizacion o cancelacion de inversiones, ni pueden servir de base para ningun contrato, compromiso o decision de ningun tipo.

Los datos, opiniones, estimaciones, previsiones y recomendaciones contenidas en el mismo, tienen la finalidad de proporcionar a todos los
clientes informacion general a la fecha de emisién del informe y estdn sujetas a cambio sin previo aviso. Ningun analista de la Direccién de
Andlisis Econdmico y Bursatil percibié una compensacion de personas distintas a “ClBanco y Cl Casa de Bolsa” o de alguna otra entidad o
institucion que forma parte del mismo Grupo Empresarial que “ClBancoy Cl Casa de Bolsa”.
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Banxico finalmente termind recortando su tasa de interés de fondeo en 25 puntos base para dejarla en 11.0%.
Se trata del primer recorte en un afo.

La decision fue dividida, pero con un voto menos a lo que anticipabamos al quedar 4-1. De acuerdo con las
ultimas minutas de Banxico y declaraciones de algunos integrantes de la junta de gobierno en eventos privados
se desprendia que por lo menos dos funcionarios votarian por dejarla sin cambios.

¢Qué justifico la decision? Banxico reconocié que continda el actual proceso desinflacionario, no obstante,
considerd que persisten retos y riesgos que ameritan continuar con un manejo prudente de la politica
monetaria.

Incluso, la autoridad mexicana revisé al alza sus estimados de inflacion para la mayoria del periodo
considerado.

Ademads, en las ultimas dos quincenas se han observado algunos rebotes en la tasa general y subyacente de
inflacion. Coyunturalmente parecia haber mayores condiciones para no recortar la tasa de interés.

A'lo anterior habria que agregar que la inflacion todavia esta lejos de la meta; la economia a pesar de la reciente
pérdida de dinamismo del Ultimo trimestre, en términos generales se mantiene creciendo por encima de su
potencial y con una politica fiscal expansiva por ser afio electoral y; la Fed no tiene prisa por bajar su tasa de
interés oficial.

La decision de Banxico parece mds pensada o justificada por el hecho de que aprovecho la ventana de
oportunidad de que el impacto en los mercados financieros locales podria ser limitado porque los inversionistas
y operadores en gran medida ya lo habian descontado, asi como el hecho de que podria considerar que el nivel
actual de tasa de interés es muy alto.

El problema con estos dos argumentos es que conlleva las siguientes dificultades. Por un lado, si el mercado
considera que puede especular y presionar con éxito para las decisiones de Banxico, lo va a seguir intentando en
futuras decisiones. Esto es, el mercado se adelantard a lo que el banco central mexicano harfa, restandole
margen de actuacion a la institucion.

Por otro, si Banxico consideraba apropiado recortar la tasa solo porque se encuentra en un nivel muy alto, este
tipo de argumento puede restarle algo de credibilidad. Incluso, podria ir mas alla el tema, ya que implicaria un
reconocimiento por parte de la autoridad de que probablemente “se pasd” con el nivel de endurecimiento
monetario alcanzado.

Lo mas importante para una institucion monetaria como Banxico es su credibilidad. Si bien han argumentado
que no estan garantizadas bajas continuas en la tasa de fondeo en las siguientes reuniones de politica
monetaria, sera muy complejo anticipar cual podria ser su siguiente movimiento respecto a las tasas, sobre
todo si la inflacion rebota temporalmente en proximos meses, que orillen a nuevas revisiones internas de la
Junta de Gobierno a sus estimados de precios para cierre de afo.

ClAnélisis | 3



Directorio

Jorge Gordillo Arias

Director de Andlisis Econdmico y Bursatil
jgordillo@cibanco.com

(55) 1103 1103 Ext. 5693

A Benjamin Alvarez Judrez
Analista Bursatil Sr.
aalvarez@cibolsa.com

(55) 1103-1103 Ext. 5620

Ariel Méndez Velazquez
Analista Bursatil.
armendez@cibanco.com
11031103 Ext. 5607

Direccidn de Analisis Econdmico y Bursatil
Campos Eliseos 1, Rincon del Bosque, Bosque de Chapultepec | Secc, Piso 9,
Miguel Hidalgo, 11580 Ciudad de México, CDMX

James Salazar Salinas
Subdirector de Analisis Econdmico
jasalazar@cibanco.com

(55) 1103-1103 Ext. 5699

Jesus Antonio Diaz Gardufio
Analista Econémico

jdiaz@cibanco.com

(55) 1103-1103 Ext. 5609

Laura Diaz Villamil
Analista Econdmico
Idiazv@cibanco.com
11031103 Ext. 5842

www.cibanco.com


mailto:ldiazv@cibanco.com

	Slide 1
	Slide 2
	Slide 3
	Slide 4

