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Minutas Banxico: Unos ven restriccion mas duradera

Por: Alejandro J. Saldafia Brito | asaldana@vepormas.com

Indicadores Macroec os México

Variable

Tasa de 10 Afios

e Noticia: Hace unos momentos, Banxico publico las
minutas de la reunién de la Junta de Gobierno llevada a
cabo el 27 de septiembre y donde se decidio, por
unanimidad, mantener la tasa objetivo en 11.25%.

¢ Relevante: Los miembros reconocieron que, aunque se ha
desacelerado, la inflacion permanece elevada vy el
subyacente todavia muestra persistencia, especialmente en
los servicios. Unos funcionarios alertaron que la restriccion
monetaria podria ser mds prolongado a lo previsto
anteriormente.

e Implicacion: Aunque la inflacion se desaceleré en linea con
lo previsto durante septiembre, su panorama enfrenta
riesgos al alza. En funcion de ello, y del tono de algunos de
los comentarios en las minutas conocidas hoy, no preveos
que el Banxico recorte la tasa objetivo en lo que resta del
afio.

Grafica 1. Inflacion promedio trimestral (var. % anual)
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Resiliencia en economia y servicios estorban a ‘desinflacion’

Los miembros de la Junta resaltaron la resiliencia de la economia y
gue esta, aparentemente, volvié a expandirse en el 3T23. También
notaron la fuerza en el empleo, con la mayoria enfatizando el
notable incremento en salarios.

Los participantes notaron que la inflacién continué cediendo, pero
se mantuvo elevada, reconocieron varios. La mayoria indicé que
gran parte de la desaceleracion se explicdé por el indice no
subyacente, mientras que el subyacente, si bien ha descendido,
muestra persistencia, lo que varios atribuyeron a factores
internos. En especial, subrayaron la renuencia en el rubro de los
servicios, que refleja un traspaso mas gradual de los choques de
afios anteriores, asi como la dindmica en la economia y el empleo.

Todos coincidieron en que se deberia elevar el prondstico para la
inflacidn, la cual ahora convergeria a la meta de 3% hasta el 2T25,
lo que algunos relacionaron con la persistencia en la inflacion de
los servicios y con una economia mas resiliente. Todos resaltaron
que el balance de riesgos para el panorama sigue inclinado al alza;
unos consideraron que este se deterioro.

Unos estiman necesaria restriccidn monetaria mas prolongada
La decisidon de extender la pausa monetaria volvid a ser unanime,
en un entorno de incertidumbre y riesgos para la inflacion.

Hacia adelante, practicamente todos reiteraron la necesidad de
una prolongada restriccion monetaria; varios mencionaron que las
tasas podrian quedarse en su nivel actual mas tiempo a lo previsto
anteriormente; uno llamo a evitar recortes prematuros en la tasa
objetivo; otro, no descartd, ya se pasiva o activamente, endurecer
mas la postura monetaria, ante el deterioro del panorama
inflacionario, enfatizando el efecto de la expansidn fiscal esperada
para 2024; uno mas expreso que la tasa nominal no disminuiria
este afo, ni posiblemente en el 1T24; un par, sugirid que,
aparentemente, la postura actual es suficientemente restrictiva.

Pausa monetaria hasta empezado el 2024

La inflacidn de septiembre se desaceleré en linea con nuestras
previsiones. Sin embargo, su panorama enfrenta riesgos al alza en
el corto y mediano plazo. Por su parte, la Reserva Federal de los
Estados Unidos podria volver a elevar las tasas de interés este afio.

Considerando lo anterior, y el tono restrictivo de los comentarios
de algunos miembros de la Junta de Gobierno, vertidos en las
minutas presentadas hoy, prevemos que el Banxico comience a
recortar la tasa objetivo hasta 2024.

Siguiente anuncio Banxico
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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”).

Alejandro Javier Saldafia Brito, Marisol Huerta Mondragon,
Eduardo Lépez Ponce, Elisa Alejandra Afiorve Vargas, Angel
Ignacio Ivan Huerta Monzalvo y Gustavo Hernandez Ocadiz,
analistas responsables de la elaboracion de este documento
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
remuneracion variable o extraordinaria que han percibido esta
determinada en funcion 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
Analisis con los que se da seguimiento a esta Emisora, bajo
ningun motivo podrd 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 Bx+ libera a ésta de cualquier responsabilidad
derivada de su utilizacion para toma de decisiones de inversion.

Las Empresas de Grupo Financiero Bx+ 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 qgue 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 Bx+,
fungen con algin cargo en las emisoras que son objeto de las
recomendaciones.

Banco Bx+ y Casa de Bolsa Bx+ brindan 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 area de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales,
Administracion de Portafolios u otras le preste o en el futuro le
llegue a prestar algin servicio a las sociedades Emisoras que
sean objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las
entidades que conforman Grupo Financiero Bx+ 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
informacion 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 impliqgue un cambio. Las
entidades que conforman Grupo Financiero Bx+, 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.

Este documento se formula como wuna recomendacion
generalizada o personalizada para los destinatarios
especificamente sefialados en el documento, no podra ser
reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o
totalmente adn con fines académicos o de medios de
comunicacién, sin previa autorizacién escrita por parte de alguna
entidad de las que conforman Grupo Financiero Bx+.

ANALISIS Y ESTRATEGIA

Economista en Jefe

Alejandro Javier Saldana

) 55 56251500 x 31767
Brito

asaldana@vepormas.com

ANALISIS BURSATIL
Analista Consumo | Minoristas

Marisol Huerta Mondragén 55 56251500 x 31514

mhuerta@vepormas.com

Analista Financieras | Fibras

Eduardo Lopez Ponce 55 56251500 x 31453

elopezp@vepormas.com

Analista Industriales

Elisa Alejandra Vargas

~ 55 56251500 x 31508
Afiorve

evargas@vepormas.com

Analista Proyectos y Procesos Bursatiles y Mercado

Gustavo Hernandez Ocadiz 55 56251500 x 31709

ghernandezo@vepormas.com

ANALISIS ECONOMICO
Analista Econdmico

Angel Ivan |. Huerta M. 55 56251500 x 31725

ahuerta@vepormas.com

ASUNTOS PUBLICOS Y ATENCION A MEDIOS
Director de Asuntos Publicos

Adolfo Ruiz Guzmén 55 11021800 x 32056

aruiz@vepormas.com

Director de Tesoreria y Relacion con Inversionistas

Javier Torroella de Cima 55 56251500 x 31603

jtorroella@vepormas.com

Director Promocidn Bursatil Centro — Sur

Manuel Ardines Pérez 55 56251500 x 31675

mardines@vepormas.com

Director Promocidn Bursatil Norte

Lidia Gonzalez Leal 81 83180300 x 37314

ligonzalez@vepormas.com

Grupo Financiero Bx+
Paseo de la Reforma 243 piso 21,
Alcaldia y Col. Cuauhtémoc, 06500, CDMX
Teléfonos 55 1102 1800 y 800 837 676 27



	Diapositiva 1
	Diapositiva 2

