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Flash México

A pesar del tono de mayor preocupacion en actividad y la
mejora en el balance de riesgos de inflacion, un recorte
adicional de Banxico parece depender de un deterioro mayor
de la actividad

Considerando el balance de riesgos de actividad e inflacién de la lectura del comunicado
se podria intuir un tono que anticipa un relajamiento adicional, sin embargo, el parrafo
de politica monetaria no contiene sefiales que sugieran un recorte inminente en el futuro

cercano como si las tenia el comunicado de enero. No obstante, sera crucial el

desempefio de la actividad en los préximos meses.

o Eltono en materia de actividad doméstica es aun mas negativo que el del comunicado
anterior, en particular al destacar la “rapidez y profundidad” de la desaceleracion que
han elevado los riesgos a la baja.

« Lavaloracién de inflacién es mas positiva al mencionar explicitamente que el balance de
riesgos ha mejorado. No obstante, destaca que al mencionar los riesgos al alza (nuevos
cambios en precios relativos) sefialen que su efecto seria transitorio dado “el claro
antecedente de la negativa del Instituto Central de acomodar los efectos de segundo
orden”.

« El parrafo de politica monetaria no contiene cambios relevantes respecto al comunicado
anterior, salvo la referencia a la volatilidad de los mercados financieros internacionales.

« Considerando que el parrafo de politica monetaria no parece abrir la puerta a un
relajamiento adicional en el futuro cercano, la probabilidad del recorte adicional en
septiembre que anticipa nuestro escenario se ha reducido. Hacia delante esta probabilidad
podria incrementarse por una mayor debilidad de la economia en los proximos meses y/o
un tensionamiento relativo de la postura monetaria.

Tabla 1

Aspectos relevantes de los Ultimos comunicados

jun-13

jul-13

Valoraciéon*

eBalance de riesgos para el crecimiento mundial
mantiene importantes riesgos a la baja

ePrevalecen riesgos a la baja para el crecimiento
econémico mundial

Se mantiene
cautela por
riesgos a la baja

importante

desaceleracion de las exportaciones y
debilidad de la demanda interna.

e Diversos indicadores de holgura se han
ampliado
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Econémica | e La actividad ha registrado una desaceleraciéon profundizaciéon

de la
desaceleraciéon

Inflaciéon

e Se prevé una ligera disminucién de la inflacién
en junio y que la trayectoria descendente se
intensifique a partir de julio. Se ubicara entre 3 y 4%
en 2S 13 y cerca de 3% en 2014.

eInflacién subyacente se mantendra incluso por
debajo de 3% en la mayor parte de 2013 y 2014.
e Prevalecen riesgos al alza (choques de oferta);
posibilidad de que se acentue la debilidad
econémica es un riesgo a la baja e incluso
podria mitigar en cierta medida los riesgos al
alza

e El balance de riesgos para la inflacion ha
mejorado 3
No se anticipa que la reciente depreciaciéon de
la moneda genere presiones inflacionarias por
holgura y bajo traspaso inflacionario

e Se mantienen las previsiones de la trayectoria
descendente de la inflacién

Mejora en el
balance de
riesgos

Decisiéon
de Politica

0.00

0.00

No parecen abrir
la puerta a un
recorte adicional

Fondeo

4.00

4.00

* Interpretacion de BBVA Research sobre la opinién de Banxico de acuerdo al Gltimo comunicado de decisién de politica monetaria
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Aviso Legal
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