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Flash Meéxico

Banxico: Riesgos de inflacion al alza incrementan la
probabilidad de que el recorte de la tasa se realice en abiril

« Esperar algunas semanas para evaluar los riesgos al alza de la inflacidn, y la magnitud del
abismo fiscal en EEUU podria dar mas elementos para llevar a cabo el recorte de tasa.

El inesperado cambio en la comunicacién del banco central hacia un tono claro de relajamiento ha sido el principal
factor para que tanto el mercado, como los analistas descuenten un recorte en la tasa de politica monetaria. En
particular, tanto el mercado como la tercera parte de los analistas prevén que la reduccién de la tasa tendra lugar
el proximo viernes. Sin embargo, existen algunos factores de riesgo al alza sobre la inflacién que nos llevan a
pensar que el recorte se dara con mayor probabilidad hasta la reunion de abril. Entre estos factores se cuentan los
siguientes. Primero, el reciente brote de gripe aviar, cuya magnitud sobre la inflacién se podra evaluar con claridad
hasta dentro de algunas semanas, si bien al momento parece menos extendido que el brote ocurrido en 2012.
Segundo, la reciente alza de los precios de la telefonia supone algunas interrogantes sobre el comportamiento
futuro de este componente, sobre todo después de que representara hasta un 0.75% de la caida de la inflacion
anual en diciembre de 2012. Tercero, eventos externos como la negociacion fiscal en EEUU y el proceso de
reconfiguracion politica de Italia podrian generar algunos episodios de volatilidad en los mercados financieros. Por
ultimo, hay que tomar en cuenta que al interior de la junta aun hay debate respecto al grado y tiempo en que la
inflacién deberia mantenerse en torno al objetivo para confirmar la convergencia Todos estos factores sugieren
que esperar algunas semanas podria dar mas claridad para la toma de decisién de politica monetaria, sobre todo
en un entorno en que se espera que la inflacion alcance su punto mas alto en el mes de abril.

Adicionalmente, para la reunion de politica monetaria de abril se contara con mas informacién relevante en
materia de actividad tanto en México como en EEUU que permitira conocer el comportamiento de la produccion
en el 1T13 y evaluar su perspectiva hacia delante. A este respecto cabe sefialar que a pesar de que el gobierno y
los legisladores norteamericanos no llegaron a un acuerdo para evitar los recortes automaticos al gasto, esto aun
puede revertirse, pues se espera que la renegociacion fiscal se intensifique hacia el 27 de marzo cuando finaliza
el programa que amplia el financiamiento para mantener el gasto de gobierno. Adicionalmente, los indicadores de
produccioén y confianza de los consumidores en EEUU se mantienen consistentes con la recuperacion sin mostrar
deterioro al momento.

En suma, en el contexto actual hay una mayor probabilidad de que Banxico espere a una reunién posterior para
recortar 50 pb la tasa de politica monetaria. No obstante, luego del sorpresivo y reiterado tono de relajamiento, no
podemos descartar un recorte en la reuniéon del proximo viernes.
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Aviso Legal
Este documento ha sido preparado por el Servicio de Estudios Econémicos del Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (BBVA) y del BBVA Bancomer S. A., Institucién de Banca Mdultiple, Grupo
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