VA RANCO®MEXICO

Anuncio de Politica Monetaria

La Junta de Gobierno del Banco de México decidié disminuir en 50 puntos base el objetivo para
la Tasa de Interés Interbancaria a un dia a un nivel de 4.5%, con efectos a partir del 14 de agosto
de 2020.

La informacién disponible indica que la economia global, tras las fuertes caidas registradas en marzo y
abril, comenzé a mostrar una cierta mejoria en mayo y junio. Organismos multilaterales y analistas
anticipan una fuerte contraccion en este afio y un crecimiento moderado en el proximo, aunque dichas
previsiones estan sujetas a un alto grado de incertidumbre. La inflacién general y la subyacente en las
economias avanzadas se ubican por debajo de los objetivos de sus respectivos bancos centrales. En
este contexto, las autoridades monetarias han mantenido las tasas de interés en niveles histéricamente
bajos y han continuado utilizando su balance para propiciar un funcionamiento ordenado de los
mercados financieros. Asimismo, diversos paises han anunciado medidas de estimulo fiscal adicionales
para atenuar los efectos adversos en el empleo y en los ingresos de hogares y empresas.

Desde la ultima decision de politica monetaria, los mercados financieros globales continuaron mostrando
un comportamiento positivo, reflejando los efectos de las medidas de estimulo fiscal, monetario y
financiero adoptadas en las economias avanzadas y la gradual reapertura de la actividad productiva en
dichas economias, si bien no se han alcanzado las condiciones previas a la pandemia. En México, el
peso cotizd en un rango acotado con algunos episodios de volatilidad. A su vez, las tasas de interés de
los valores gubernamentales presentaron disminuciones a lo largo de la curva de rendimientos. Las
condiciones financieras globales y nacionales seguirdn sujetas principalmente a los efectos de la
pandemia.

La informacion oportuna indica que la actividad econémica en México tuvo una profunda contraccion
durante el segundo trimestre del afio, al acentuarse notoriamente las afectaciones derivadas de la
pandemia. Diversos indicadores sefialan que en junio se observd una recuperacion a partir de niveles
bajos de actividad, en respuesta a la reapertura de algunos sectores, al relajamiento de las restricciones
a la movilidad y a cierta recuperacion de la demanda externa, si bien se mantiene un entorno de
incertidumbre. Por ello, se prevén mayores condiciones de holgura en el horizonte en el que opera la
politica monetaria y persisten importantes riesgos a la baja.

La inflacién general anual aumenté de 3.33% a 3.62% entre junio y julio de 2020 como resultado de
incrementos tanto del componente no subyacente como del subyacente. Destaca cierto aumento en los
precios de los energéticos, asi como una recomposicion en la inflacion subyacente, disminuyendo la de
servicios y acelerandose la de las mercancias, con elevadas variaciones anuales en los alimentos. Estos
ajustes estan asociados en parte a la pandemia y propiciaron un aumento en las expectativas para la
inflacién general para el cierre de 2020, mientras que las de mediano y largo plazos se han mantenido
relativamente estables, aunque en niveles superiores a la meta de 3%.

Los retos derivados de la pandemia para la politica monetaria incluyen tanto la importante afectacion a
la actividad econémica como un choque financiero y sus efectos en la inflacion. Si bien los recientes
aumentos en las inflaciones general y subyacente impactan sus trayectorias previstas en el corto plazo,
en el horizonte de prondstico de 12 a 24 meses se preve que ambas se ubiquen alrededor de 3%. Cabe
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destacar que dichas previsiones estan sujetas a riesgos considerables. A la baja: i) un efecto mayor al
previsto de la ampliacion de la brecha negativa del producto; ii) menores presiones inflacionarias a nivel
global; y iii) que las medidas de distanciamiento reduzcan la demanda de ciertos servicios. Al alza: i)
episodios adicionales de depreciacién del tipo de cambio; ii) mayor persistencia en la inflacion
subyacente; y iii) problemas logisticos y de suministro de algunos bienes y servicios y mayores costos
asociados a la adopcion de medidas sanitarias. En este contexto, el balance de riesgos para la inflacion
se mantiene incierto.

Considerando los riesgos mencionados para la inflacion, la actividad econémica y los mercados
financieros, se plantean retos importantes para la politica monetaria y la economia en general. Con base
en los escenarios previstos, y considerando el espacio que en balance otorgan a la politica monetaria,
con la presencia de todos sus miembros, en esta ocasion la Junta de Gobierno decidié por mayoria
disminuir en 50 puntos base el objetivo para la Tasa de Interés Interbancaria a un dia a un nivel de 4.5%.
Un miembro voté por disminuir dicho objetivo a un nivel de 4.75%. Hacia delante el espacio disponible
dependera de la evolucién de los factores que inciden sobre las perspectivas de inflacion y sus
expectativas, incluyendo los efectos que en ambas pudiera tener la pandemia.

La Junta de Gobierno tomara las acciones que se requieran con base en la informacién adicional y
considerando la fuerte afectacion a la actividad productiva, asi como la evolucién del choque financiero
gue enfrentamos, de tal manera que la tasa de referencia sea congruente con la convergencia ordenada
y sostenida de la inflacion general a la meta del Banco de México en el plazo en el que opera la politica
monetaria. Perseverar en fortalecer los fundamentos macroeconémicos y adoptar las acciones
necesarias, tanto en el &mbito monetario como fiscal, contribuira a un mejor ajuste de los mercados
financieros nacionales y de la economia en su conjunto.
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