VA BANCO®=MEXICO

Anuncio de Politica Monetaria

La Junta de Gobierno del Banco de México decidié mantener el objetivo para la Tasa de Interés
Interbancaria a un dia en 11.25%.

La inflacion general continué disminuyendo en la mayoria de las economias, aunque permanece en
niveles elevados. EI componente subyacente ha mostrado resistencia a disminuir. Bancos centrales de
las principales economias avanzadas, como la Reserva Federal de Estados Unidos y el Banco Central
Europeo, incrementaron sus tasas de referencia y destacaron una mayor dependencia de los datos para
determinar sus movimientos futuros. Las perspectivas de crecimiento mundial para 2023 siguen
apuntando a una desaceleracion, aunque ligeramente menor a la anteriormente prevista. Entre los
riesgos globales destacan la prolongacion de las presiones inflacionarias, el agravamiento de las
tensiones geopoliticas, condiciones financieras mas apretadas y en menor medida los retos para la
estabilidad financiera.

En México, desde la decision de politica monetaria previa, las tasas de interés de valores
gubernamentales habian tenido movimientos acotados en todos sus plazos y el tipo de cambio exhibido
una apreciacion. No obstante, ante una mayor aversion al riesgo global, en los ultimos dias las tasas de
interés de mayor plazo y el tipo de cambio presentaron cierto ajuste al alza. La actividad econémica ha
mostrado resiliencia y un crecimiento mayor al previsto. EI mercado laboral continla presentando
fortaleza. El balance de riesgos para el crecimiento se encuentra equilibrado.

Desde la ultima reunién de politica monetaria, las inflaciones general y subyacente anuales siguieron
descendiendo. Sin embargo, ambas se mantuvieron elevadas al situarse en julio en 4.79% y 6.64%,
respectivamente. EI componente no subyacente continud en niveles histéricamente bajos, al ubicarse
en el mismo periodo en un nivel atipico de -0.67%. Para 2023, las expectativas de inflacion
disminuyeron. Las de mayor plazo se mantuvieron relativamente estables en niveles por encima de la
meta.

Los pronésticos de inflacion general permanecieron practicamente sin cambio. Los de inflacién
subyacente se ajustaron marginalmente al alza en el corto plazo. Se sigue anticipando que la inflacién
converja a la meta en el cuarto trimestre de 2024 (ver cuadro). Estas previsiones estan sujetas a riesgos.
Al alza: i) persistencia de la inflacion subyacente en niveles elevados; ii) depreciacion cambiaria ante
eventos de volatilidad financiera internacional; iii) mayores presiones de costos; y iv) presiones en los
precios de energéticos o agropecuarios. A la baja: i) una desaceleracion de la economia global mayor a
la anticipada; ii) un menor traspaso de algunas presiones de costos; iii) que la apreciacién del tipo de
cambio contribuya mas de lo anticipado a mitigar ciertas presiones sobre la inflacion; y iv) un efecto
mayor al previsto de las medidas del Gobierno Federal ante la carestia. Se considera que el balance de
riesgos respecto de la trayectoria prevista para la inflacién en el horizonte de prondstico se mantiene
sesgado al alza.



La Junta de Gobierno evalu6é la magnitud y diversidad de los choques inflacionarios y de sus
determinantes, asi como la evolucion de las expectativas de mediano y largo plazos y el proceso de
formacion de precios. Considerd que el proceso de desinflacién continué avanzando ante la mitigacion
de diversas presiones. Sin embargo, juzgd que siguen incidiendo sobre la inflacién, de modo que esta
permanece alta. Ademas, opiné que el panorama inflacionario contintia siendo muy complejo. Con base
en lo anterior y tomando en cuenta la postura monetaria ya alcanzada, la Junta de Gobierno, con la
presencia de todos sus miembros, decidié por unanimidad mantener el objetivo para la Tasa de Interés
Interbancaria a un dia en 11.25%. Con esta decision, la postura de politica monetaria se mantiene en la
trayectoria requerida para lograr la convergencia de la inflacion a su meta de 3% dentro del horizonte
de prondstico.

La Junta de Gobierno vigilara estrechamente las presiones inflacionarias, asi como todos los factores
que inciden en la trayectoria prevista para la inflacién y en sus expectativas. Estima que el panorama
inflacionario sera complicado e incierto a lo largo de todo el horizonte de pronéstico, con riesgos al alza.
Ante ello, para lograr la convergencia ordenada y sostenida de la inflacién general a la meta de 3%,
considera que sera necesario mantener la tasa de referencia en su nivel actual durante un periodo
prolongado. El banco central reafirma su compromiso con su mandato prioritario y la necesidad de
perseverar en sus esfuerzos por consolidar un entorno de inflacion baja y estable.

Prondsticos de la Inflacion General y Subyacente
Variacion anual en por ciento de los indices promedio trimestrales
2022 2023 2024 2025
[ m I [ m I [ m I [

INPC
Actual (10/08/2023)1/ 78 85 80 75 57 47 46 41 37 34 31 31 31
Anterior (22/06/2023)2/ 7.8 8.5 8.0 7.5 5.7 5.0 4.6 4.1 3.7 3.4 31 31 31
Subyacente
Actual (10/08/2023)1/ 73 80 84 83 73 62 51 42 36 32 31 31 31
Anterior (22/06/2023)2/ 73 80 84 83 73 62 50 41 35 32 31 31 31

Memorandum

Variacion trimestral desestacionalizada anualizada en por ciento®’
Actual - INPCY 108 87 55 49 39 44 49 31 27 32 35 31 28

Actual - Subyacente! 88 90 83 69 51 45 40 32 28 29 33 32 28

1/ Prondstico a partir de agosto de 2023.

2/ Pronéstico a partir de junio de 2023. Ver comunicado de prensa del 22 de junio de 2023.

3/ Ver Nota Metodoldgica sobre el proceso de ajuste estacional.

Fuente: INEGI para datos observados de la variacion anual y Banco de México para cifras desestacionalizadas y prondsticos.
Nota: Las areas sombreadas corresponden a cifras observadas.
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