
 

 

 

 

 

Minutas de Banxico con un tono más hawkish de lo esperado. 

Las minutas de Banxico de la última reunión de política monetaria que se llevó a cabo del 18 de mayo del 2023, dónde la 

Junta de Gobierno decidió mantener la tasa en 11.25%, ya que consideran que la postura monetaria actual es la adecuada 

para llegar al objetivo del banco central en 3.0%. En el comunicado señalaron que han estado monitoreando distintos 

indicadores económicos tanto nacionales como internacionales. Un importante factor a considerar fue el crecimiento mayor 

al previsto en 1T 2023, con un ritmo elevado en los servicios y la actividad industrial, aunque las manufacturas han 

comenzado a moderarse. En cuanto a la inflación, recalcaron que, aunque ya se ha observado una tendencia a la baja, aún 

se mantiene muy por encima del objetivo del banco central. Esta desaceleración se ha atribuido principalmente a la inflación 

no subyacente (que en la última lectura fue de 2.12% anual), aunque el componente subyacente apenas ha comenzado a 

moderarse (7.67% anual), con la persistencia de mercancías, tanto en alimenticias (12.14% anual) y las no alimenticias (6.59% 

anual). Por parte de los servicios, ya se observa una diminución en su ritmo (5.46% anual), donde un miembro puntualizó 

que refleja la recuperación del sector tras la pandemia y que varios componentes se han visto afectados por los choques 

globales.   

• Un miembro mencionó que es prematuro pensar en posibles recortes en la tasa.  

• Otro dijo que el nivel de tasa es lo suficientemente restrictivo como para combatir la inflación, y en ausencia de eventos 

imprevistos, seguiría con la trayectoria descendente, aunque consideró que podría darse algún incremento adicional en 

la tasa, en caso de ser necesario.  

• Otro miembro declaró que dado el aumento de 725 puntos base es necesario pausar y evaluar los efectos de la política 

monetaria, pendientes a cualquier choque interno.  

• Otro integrante de la Junta recalcó que las siguientes decisiones seguirán siendo dependientes de los datos. En este 

sentido, derivado del grado de incertidumbre, destacó que no puede descartarse un mayor apretamiento monetario, 

esto en caso de que la inflación sufriera choques no esperados en las perspectivas actuales.  

• Varios destacan factores externos como la incertidumbre en cuanto a la disminución de la inflación y su trayectoria. Dos 

miembros dijeron que no consideran recortes este año.  

• Varios también destacaron que el peso mexicano se ha apreciado y se encuentra a niveles no vistos desde el 2016, 

algunos lo atribuyeron al diferencial de tasas con la Fed, ya que se ha apreciado desde que inició el ciclo restrictivo.  

En general, la Junta de Gobierno coincide en que el panorama inflacionario es incierto, y que por ello será necesario mantener 

la tasa en su nivel actual por un periodo prolongado para llegar al objetivo de inflación.  La Junta mencionó que espera que 

la Reserva Federal alcance una tasa terminal en las próximas reuniones. Destacaron que los mercados financieros se han 

relajado después de las turbulencias en el sector bancario estadounidense de los últimos meses, pendientes a su evolución 

y efectos adversos.   

El comunicado se percibe con un tono hawkish derivado de que los miembros de la junta no prevén cortes durante el año 

actual, y algunos de ellos no descartan futuros aumentos en la tasa, en caso de que la inflación, especialmente la subyacente, 

no presente el ritmo de desaceleración esperado. Además, la perspectiva diverge con el sentimiento del mercado ya que los 

analistas esperan una disminución para final de año, de acuerdo con la Encuesta de Expectativas del Sector Privado en 2023 

la tasa vería una reducción en 25 pbs. a 11.0%, y llegando a 8.50% en 2024.   
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