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Otro aumento de 75 pbs de Banxico... éel altimo de esta magnitud?

La Junta de Gobierno de Banxico acordd por unanimidad aumentar la tasa de interés en 75 pbs por segunda ocasion a 8.50%. Tras la
ultima decisién y el tono restrictivo de las minutas, el mercado no dudé que seguiria otro aumento de 75 pbs, con los 24 economistas
encuestados por Bloomberg anticipando un movimiento de esta magnitud. Sin embargo, con un tono menos restrictivo que en la
decisién anterior, Banxico menciond que evaluara “las circunstancias prevalecientes” en sus préximas decisiones, dejando la puerta
abierta para aumentos de menor magnitud hacia delante.

El banco central revisé al alza sus prondsticos de inflacion por quinta ocasidn consecutiva: en su nuevo escenario, la inflacién alcanza
un pico de 8.5% (8.1% previo) en el tercer trimestre de 2022, con las mayores revisiones concentradas entre el T422 y el T223 y
destacando aumentos de 80 pbs a la inflacion subyacente, antes de converger gradualmente al 3.1% en el primer trimestre de 2024,
como lo indicé desde la decisidon de marzo, que desde entonces no ha sido modificado.

Las condiciones ameritaban otro aumento de 75 puntos base: la inflacion sigue acelerando (aunque la inflacién mensual de julio se
moderd ligeramente, en términos anuales continla en maximos de los Ultimos 21 afios) a la par del continuo deterioro en las
expectativas, que consistentemente aumentan con cada encuesta; el mayor apretamiento en las condiciones financieras globales,
donde destaca el segundo aumento de 75 pbs de la Reserva Federal y su compromiso a llevar la inflacion al objetivo y la menor holgura
en ciertos sectores de la actividad econdmica en México.

Si bien el balance de riesgos continla sesgado al alza para la inflacidn, la reciente desaceleracién en los precios de los energéticos
podria ser indicio que estamos cerca del pico y la inflacién comenzard a caer en el ultimo trimestre de este afio, como dice Banxico.
Por lo anterior, esperamos en septiembre un aumento de 50 puntos base (especialmente después de ya no aparece en el comunicado
la palabra “contundencia”) y que el banco central lleve la tasa a 10.00% para finales de 2022. Pareciera que las fuentes de inflacién
fuera del ambito de accidn de los bancos centrales podrian comenzar a ceder, sin embargo, tanto Banxico, como el resto de los bancos
centrales, no pueden bajar la guardia aun, y tendran que seguir demostrando que haran lo que sea necesario para llevar la inflacién a

su objetivo.
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