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24 de agosto de 2017
Minuta de la decisidn de politica monetaria de Banxico

e EI 10 de agosto la Junta de Gobierno de Banxico decidid por unanimidad mantener la tasa de interés en 7%
e Actividad econémica mundial:
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Continud expandiéndose de manera generalizada entre paises y regiones

Posibles riesgos: la incertidumbre en politica econémica de EUA y proteccionismo en comercio internacional
No se prevén presiones inflacionarias. Una posible causa en la reduccidn de costos es el cambio tecnolégico
que ha permitido fragmentar los procesos productivos acorde a las ventajas competitivas y la mayor
competencia en el sector servicios por las tecnologias de informacion

Las negociaciones de salida del Reino Unido de la Unidn Europea son un riesgo al crecimiento para la Eurozona.
Se mantiene la perspectiva de politicas monetarias acomodaticias en el futuro inmediato

Economias emergentes han observado un influjo de capitales y un aumento en los niveles de endeudamiento
Se ha observado una disminucién en la volatilidad y un aumento en el apetito por riesgo en los mercados
financieros internacionales. Esto ha llevado a una depreciacion del délar respecto a la mayoria de las monedas
Se han revisado a la baja las proyecciones de crecimiento de EUA por expectativas mas moderadas de estimulo

e Economia mexicana: En general, las perspectivas de la economia mexicana han mejorado

o El mercado laboral parece ya no tener holgura, aunque no se ha reflejado en presiones salariales

o Hadisminuido la probabilidad de que se materialice el deterioro en la relacidn bilateral entre México y EUA

o Elritmo de crecimiento ha disminuido desde el 4T 2016, pero de manera gradual y menor a la anticipada

o La demanda externa se reflejé en una mayor contribucion de las exportaciones netas al crecimiento

o El consumo privado exhibié una desaceleracion y prevalecié la debilidad de la inversion

o La confianza de consumidores y empresas se ha recuperado aunque se mantiene en niveles reducidos

o El estancamiento de la inversidn publica y privada es preocupante para el crecimiento de la economia. La
inversién podria estar siendo afectada por la incertidumbre en la renegociacion del TLCAN

o Ha continuado la expansidon del sector de servicios, aunque a un ritmo menor, y se ha observado un
estancamiento de la produccidn industrial, a pesar de la recuperacién de la manufacturera

o Los riesgos que podrian afectar la economia nacional incluyen una negociacidén no exitosa del TLCAN, el
deterioro de las finanzas publicas, episodios de volatilidad en el proceso electoral, entre otros

o Se hagenerado una percepcion de mayor solidez en los fundamentos econdmicos del pais como resultado del
manejo prudente de la politica monetaria y del fortalecimiento de las finanzas publicas

o Inflacion:

o Aunque la inflacién general y subyacente fue 6.44% y 4.94% anual en julio, ha comenzado a desacelerarse

o Se prevé que en los Ultimos meses de este afio la inflacion general retome una tendencia a la baja y converja
al objetivo de 3% hacia el 2° semestre de 2018

o Enlos ultimos meses, la inflacién general tuvo un impulso adicional por incrementos en precios de elementos
del indice no subyacente (tarifas de autotransporte en la CDOMX y en precios de algunos agropecuarios)

o Ya hay cambios de tendencia en algunos rubros de la inflacién (energéticos y mercancias no alimenticias)

o Las expectativas para finales de 2017 y 2018 se mantienen por encima de la meta del Banxico

o Entre los riesgos al alza estan que haya un nuevo ajuste extraordinario en el salario minimo

o En términos del muy corto plazo, los riesgos para la inflacidn son a la baja, por la previsible reversion del

aumento en los precios de los productos agropecuarios

e Politica monetaria estadounidense:
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Se anticipa que la Fed anuncie sobre el inicio de la reduccién de su hoja de balance en septiembre de este afio
y que posiblemente incremente su tasa de referencia en su reunion de diciembre
Prevalece el riesgo de sorpresas en el proceso de normalizacion de la politica monetaria en EUA

e Politica monetaria en México:
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Banxico debe esforzarse todavia para lograr la credibilidad de sus objetivos
La posibilidad de nuevos aumentos en la tasa de interés no debe descartarse



