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MEXICO
Var. que Afecta
Tipo de Cambio

PIB revisado al alza; inflacion esperada sin mayor ajuste
En el informe se subrayd el sélido crecimiento del PIB en el
1723 (1.0% t/t, cifras ajustadas). Ya que dicho crecimiento

Actual

PIB
Tasa de 10 Anos

e Noticia: Hace unos momentos, Banxico publicé el
Reporte Trimestral de Inflacion al 1T23. Documento que
plasma la perspectiva de la economia, con énfasis en la
variable objetivo del Instituto: la inflacién.

e Relevante: El Instituto Central elevd su prevision del PIB
para 2023; la previsidn para la inflacion fue la misma que la
presentada en el Ultimo anuncio de politica monetaria. Se
reiteré que seria necesario mantener la tasa objetivo en su
nivel actual por un “periodo prolongado”, dado un entorno
todavia complicado.

e Implicacion: Si la Fed también decide terminar su ciclo
de alzas en las tasas de interés, el tipo de cambio se
mantiene relativamente estable y la inflacién se desacelera
como se tiene previsto, estimamos que el Banxico
mantenga la tasa objetivo en su nivel actual en los
proximos dos trimestres. Incluso, es probable que la tasa
objetivo comience a disminuir a finales del afio.
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superd las expectativas, se elevd la previsién del PIB para
2023 a 2.3% (ver Tabla 2); el prondstico para 2024 se
redujo a 1.6%, ante un menor dinamismo esperado para la
actividad industrial en los EE. UU. Se indicd que el balance
de riesgos para el prondstico esta inclinado a la baja.

Se resaltd que la inflacidn siguidé desacelerandose y que el
indice subyacente en ultimas lecturas mostré un descenso
mas claro. Se advirtié que esta Ultima sigue elevada y que
el componente de los servicios ha mostrando presiones.

Derivado del desempefio descrito de la inflacién, se
enfatizd que las previsiones para la variable se han ajustado
marginalmente. El prondstico presentado en este informe
es trivialmente menor al del 4722 (ver Taba 2) e, incluso, es
el mismo que el del anuncio de politica monetaria del 18 de
mayo. Todavia se espera que la inflacidn se estabilice cerca
del 3% a partir del 4T24. No obstante, se reiteré que el
balance de riesgos para la variable esta sesgado al alza.

Dara tiempo para permitir que politica monetaria actie

El informe recordd que en la reunién de mayo se decidié
mantener la tasa objetivo en 11.25%, dada la restriccion
monetaria alcanzada y el desvanecimiento de algunos
choques en los precios. Se resaltd que las acciones del
banco central contribuyeron a anclar las expectativas de
precios. El Banxico reafirmé su compromiso con el mandato
de precios y, como en el anuncio del 18 de mayo, afirmé
que, en un entorno inflacionario todavia “complicado e
incierto”, seria necesario mantener la tasa objetivo en su
nivel actual por un “periodo prolongado”.

Pausa monetaria duraria, al menos, un par de trimestres
Si la Fed también decide terminar su ciclo de alzas en las
tasas, el tipo de cambio continda apreciado vy la inflacidn se
desacelera como se tiene previsto, estimamos que el
Banxico mantenga la tasa objetivo en su nivel actual en los
préximos trimestres.

Incluso, si el panorama para la inflacion se vuelve mas
favorable, es probable que el Instituto opte por comenzar a
reducir paulatinamente el nivel de la tasa objetivo a partir
del 4T23.

Siguiente anuncio Banxico
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Tabla 2. Proyecciones Banco de México

Inflacién (var. % anual)

1T23E 2T23E 1T24E 2T24E 3T24E 4T24E

Inflacién general

Actual 7.5 6.0 5.2 4.1 4.2 3.7 3.4 3.]{ 3.1
Reporte anterior 7.7 6.4 5.3 4. 4.2 3.7 34 3.1

Inflacion subyacente
Actual 8.3 7.4 6.2 5.0 4.1 3.5 3.2 3. 3.1
Reporte anterior 8.2 7.3 6.2 5.0 4.1 3.5 3.2 3.1

PIB (var. % anual real)

Actual 2.3 (1.7-2.9) 1.6 (0.6 - 2.6)
Anterior 1.6 (0.8- 2.4 1.8(0.8-2.8

Fuente: GFBx+ / Banxico / Inegi.

Alejandro J. Saldafia Brito asaldana@vepormas.com (55)56251500 Ext.31767




REVELACION DE INFORMACION DE REPORTES DE ANALISIS DE CASA
DE BOLSA VE POR MAS, S.A. DE C.V., GRUPO FINANCIERO VE POR
MAS, destinado a los clientes de CONFORME AL ARTICULO 47 DE LAS
Disposiciones de caracter general aplicables a las entidades financieras y
demas personas que proporcionen servicios de inversion (las
“Disposiciones”).

Juan F. Rich Rena, Marisol Huerta Mondragén, Eduardo Lopez Ponce, Elisa
Alejandra Afiorve, Alejandro Javier Saldafia Brito, Angel Ignacio Ivan Huerta
Monzalvo y Gustavo Hernandez Ocadiz, analistas responsables de la
elaboracion de este Reporte estan disponibles en, www.vepormas.com, el
cual refleja exclusivamente el punto de vista de los Analistas quienes
Unicamente han recibido remuneraciones por parte de BX+ por los servicios
prestados en beneficio de la clientela de BX+. La remuneracién variable o
extraordinaria que han percibido estd determinada en funcién de la
rentabilidad de Grupo Financiero BX+ 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 ninglin motivo podré considerarse como una
opinién 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 inversién al cierre de los Gltimos
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. Ningin Consejero, Director General o
Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen con algin cargo en
las emisoras que son objeto de las recomendaciones.

Casa de Bolsa Ve por Mas, S.A. de C.V. y Banco ve por Mas, S.A., Institucion
de Banca Mdltiple, brinda servicios de inversion asesorados y no asesorados
a sus clientes personas fisicas y corporativas en México y en el extranjero. Es
posible que a través de su éarea de Finanzas Corporativas, Cuentas
Especiales, Administracion de Portafolios u otras le preste o en el futuro le
llegue a prestar algiin servicio a las sociedades Emisoras que sean objeto de
nuestros reportes. En estos supuestos las entidades que conforman Grupo
Financiero Ve Por Méas reciben contraprestaciones por parte de dichas
sociedades por sus servicios antes referidos. La informacién 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 precisién 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
sefialaran 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
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