Eco BX+

Minutas Banxico: Varios miembros ven cerca nivel terminal

MEXICO
Var. que Afecta Actual
Tipo de Cambio 18.03

PIB
Tasa de 10 Afios

e Noticia: Hace unos momentos, Banxico publicé las
minutas de la reunidn de la Junta de Gobierno llevada a
cabo el 29 de marzo y donde se decidié, por unanimidad,
elevar la tasa objetivo a 11.25% (+25 pb.).

e Relevante: Algunos miembros sugirieron que se pudo
haber alcanzado el nivel terminal de la tasa de interés,
sujeto a la evolucién de la inflacidn. La Subgob. Espinosa
disintié en el comunicado, al considerar que la guia futura
se enfoca solamente en el corto plazo.

e Implicacién: Sdlo si la inflacion se desacelera como se
espera, si la Fed concluye en el futuro préoximo su proceso
de ajuste monetario y si el tipo de cambio se mantiene
apreciado, no esperariamos mas ajustes en la tasa de
interés objetivo del Banxico.

e Mercados: Posterior a la publicacion, el USDMXN se
mantuvo a la baja, mientras que el rendimiento el bono a
10 afios mostré marginales movimientos al alza respecto al
cierre de ayer (+0.3 pb.).
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Inflaciéon cede, pero panorama todavia es incierto

Los participantes de la Junta mencionaron que la economia
mexicana sigue creciendo; la mayoria noté el apretamiento
del mercado laboral, evidente en las presiones salariales.

Todos estiman que el panorama de la inflacidn es incierto,
aunque las presiones externas cedieron. Se explicd que
gran parte de la moderacién en la inflacién se debid al
indice no subyacente, mientras que el subyacente muestra
persistencia, por el efecto de las presiones internas (e.g.
costos laborales) en los servicios. La mayoria estima que la
inflacion siga desacelerdandose y reiterd6 que los riesgos
estan sesgados al alza.

De los eventos en el sistema bancario global, los miembros
discutieron la volatilidad que ocasiond en mercados
financieros, pero afirmaron que el impacto en el sistema
bancario nacional es limitado, pues este cubre con holgura
los requerimientos de capitalizacion y liquidez, y las
instituciones no tienen exposicién a los bancos afectados.

Bajar ritmo de ajuste en tasas; divergen en guia futura

La decision de reducir en esta ocasion el ritmo de los
ajustes en la tasa de interés objetivo a 25 pb. fue justificada
por un entorno inflacionario menos adverso y al tomar en
cuenta la restriccién monetaria alcanzada, de acuerdo con
los comentarios vertidos por los participantes de la Junta.
Resalté también que, condicionado a los préximos datos,
las opiniones de varios sugieren que ya se habria alcanzado
el nivel terminal del ciclo de alzas en la tasa. Unos
afirmaron que se debe de expresar la necesidad de una
restriccion monetaria prolongada. La Subgob. Espinosa
volvié a disentir del comunicado, al sefialar que la guia
futura se limita al corto plazo y no explica que se prevé que
la postura monetaria sea restrictiva en el horizonte.

Cerca fin de ciclo alcista, solo si ya no hay mas sorpresas
Solo si la inflacidon se desacelera como se espera, la Fed
concluye proximamente su proceso de endurecimiento
monetario y el tipo de cambio evoluciona favorablemente,
no anticipamos mads ajustes en la tasa de referencia del
Banxico. No obstante, reconocemos que existe un alto
riesgo de que la inflaciéon muestre mas renuencia a bajar a
nivel local y global, lo que presionaria ain mas los niveles
de las tasas de interés.
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REVELACION DE INFORMACION DE REPORTES DE ANALISIS
DE CASA DE BOLSA VE POR MAS, S.A. DE C.V., GRUPO
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remuneraciéon variable o extraordinaria que han percibido esta
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y el desempefio individual de cada Analista.

El presente documento fue preparado para (uso interno/uso
personalizado) como parte de los servicios asesorados y de
Andlisis con los que se da seguimiento a esta Emisora, bajo ningin
motivo podra considerarse como una opiniéon objetiva sobre la
Emisora ni tampoco como una recomendacion generalizada, por lo
que su reproduccién o reenvio a un tercero que no pueda acreditar
su recepcion directamente por parte de Casa de Bolsa Ve Por Mas,
S.A. de C.V. libera a ésta de cualquier responsabilidad derivada de
su utilizacion para toma de decisiones de inversion.

Las Empresas de Grupo Financiero Ve por Mas no mantienen
inversiones arriba del 1% del valor de su portafolio de inversion al
cierre de los Ultimos tres meses, en instrumentos objeto de las
recomendaciones. Los analistas que cubren las emisoras
recomendadas es posible que mantengan en su portafolio de
inversion, la emisora recomendada. Conservando la posicion un
plazo de por lo menos 3 meses. Ningun Consejero, Director
General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen
con algin cargo en las emisoras que son objeto de las
recomendaciones.
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objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las entidades que
conforman  Grupo Financiero Ve Por Mas reciben
contraprestaciones por parte de dichas sociedades por sus
servicios antes referidos. La informacion contenida en el presente
reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos fidedignas,
aun en el caso de estimaciones, pero no es posible realizar
manifestacion alguna sobre su precision o integridad. La
informacién y en su caso las estimaciones formuladas, son
vigentes a la fecha de su emision, estan sujetas a modificaciones
que en su caso y en cumplimiento a la normatividad vigente
seflalaran su antecedente inmediato que implique un cambio. Las
entidades que conforman Grupo Financiero Ve por Mas, no se
comprometen, salvo lo dispuesto en las “Disposiciones” en
términos de serializar los reportes, a realizar compulsas o
versiones actualizadas respecto del contenido de este documento.
Toda vez que este documento se formula como una
recomendacion generalizada o personalizada para los destinatarios
especificamente sefialados en el documento, no podra ser
reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o
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comunicacion, sin previa autorizacion escrita por parte de alguna
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