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Decisión de política monetaria 

Mensajes Importantes:  

 Se mantiene la postura monetaria y se presenta un comentario sin sorpresas. 
 Banxico deja la puerta abierta a cualquier tipo de acción monetaria en los próximos meses, que dependerá de la 

evolución de los determinantes de la inflación, de las expectativas de inflación de mediano y largo plazo, del 
ritmo de la actividad económica y de la postura monetaria relativa frente a EUA.  

 Banxico se muestra muy optimista respecto a la evolución prevista para la inflación, ya que anticipa que estará 
muy cerca del 3 por ciento hacia el mes de enero del 2015. 

 Confirman mejoría en el ritmo de crecimiento de la economía de México, pero no hacen referencia explícita al 
balance de riesgos para el crecimiento, aunque sí señalan que la brecha del producto se mantendrá en terreno 
negativo hasta finales del 2015. 

 
Banco de México mantuvo sin cambio la tasa de interés de referencia de la política monetaria 
en 3.00%, tal como se anticipaba entre los analistas. Del comentario emitido destacan los 
siguientes aspectos: 

Entorno Global. Señalan que los datos más recientes sugieren una recuperación considerable de 
la actividad económica de Estados Unidos en el segundo trimestre, notando que el FED 
continuó enfatizando que no anticipa presiones sobre la inflación y que espera que la 
normalización de su política monetaria sea gradual. Banxico hizo referencia a la agresiva 
relajación de la postura monetaria del banco central europeo, y afirmó que persisten los 
riesgos a la baja para el crecimiento de la economía mundial. Apuntaron también que el 
proceso de búsqueda de mayores rendimientos por parte de los inversionistas se ha reflejado 
en bajos niveles de volatilidad en los mercados financieros internacionales, y que existe el 
riesgo de que resurjan episodios de alta volatilidad.   

Actividad económica en México. Banxico destaca que la información del segundo trimestre parece 
indicar una mejoría en el ritmo de la actividad económica, impulsado principalmente por las 
exportaciones, ante la falta de señales claras de recuperación del gasto interno. Comentan 
que la holgura de la economía es mayor a la anticipada, y permanecerá en terreno negativo 
hasta finales del 2015, por lo que no perciben presiones sobre la inflación derivadas de la 
demanda. No hacen referencia explícita al balance de riesgos para el crecimiento económico. 

Optimistas respecto a la inflación. La lectura que hace Banxico de la inflación es bastante optimista, e 
incluso anticipan que la inflación general anual se reducirá a niveles cercanos al 3 por ciento 
en enero del 2015, señalando que el balance de riesgos para la inflación continúa siendo 
favorable.  

Puertas abiertas a cualquier posibilidad de política monetaria. A diferencia de ocasiones anteriores, en las 
que parecía haber un sesgo hacia una política monetaria menos expansiva, ahora Banxico 
deja la puerta abierta para actuar en cualquier sentido con la política monetaria. En esta 
ocasión ya no aparece el comentario de que la Junta considera que reducciones adicionales 
en la tasa de referencia no serán convenientes, lo que parece sintomático del cambio en la 
postura de la Junta, es decir, que si las condiciones se dan para ello, podrían volver a recortar 
la tasa de referencia. Sin embargo, dado que en los próximos meses se observará un repunte 
en los niveles de inflación anual, como puede verse en la segunda gráfica con información de 
la encuesta de Banxico de Junio, lo más probable es que la postura monetaria se mantenga 
sin cambio en lo que resta del año. Para el inicio del 2015 se espera una reducción rápida en 
la inflación anual, pero aún sin el desliz de las gasolinas, el 3.0% parece difícil de alcanzar. 
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