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Banxico: Camino hacia meta mas largo orilla a pausar

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

Indicadores Macroecondmicos México

Variable Actual 2024E
Tipo de Cambio 16.81 18.10

Inflacion 4.65 4.00
11.00

Tasa de 10 Afios 9.00

¢ Noticia: Hace unos minutos, el Banxico decidid mantener
el objetivo de la tasa de interés en 11.00%, en linea con
nuestra expectativa y la del consenso de analistas.

e Relevante: La decision fue undnime. El banco central
incrementd sus prondsticos de inflacion general vy
subyacente. Adelanté que las prdéximas decisiones
dependeran del panorama inflacionario.

e Implicaciéon: Solo si la inflacidon y su panorama muestran
una evolucién favorable, y considerando el nivel de la
restriccidn monetaria actual, estimamos que Banxico vuelva
a recortar la tasa de interés objetivo mas adelante en el afio.

e Mercados: Tras el comunicado, el rendimiento del bono a
10 afios revirtié parte de su descenso inicial, pasando de
9.56 a 9.60%; el USDMXN extendié sus bajas, hasta $16.79.

Grafica 1. Inflacion promedio trimestral (var. % anual)
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Actividad econdmica a ritmo moderado en primera parte del afio
En el dmbito global, el comunicado rescaté que: la actividad
econdmica se acelerd en el 1T24; en algunos paises, la inflacion
aumento en las ultimas observaciones; y, la mayoria de los bancos
centrales no ajustaron sus tasas de referencia.

En el entorno local, el documento notd que la actividad econémica
en el 1T24 volvié a mostrar fragilidad, y que el empleo se mantuvo
fuerte. Resalté el alza en los rendimientos de valores
gubernamentales, y la mayor volatilidad en el tipo de cambio.

Aumenta prondsticos de inflacion, tardara mas en volver a meta
La Junta reconocid que la inflacion general se reaceleré en marzo
y abril, por presiones en el no subyacente, mientras que el
subyacente continué cediendo. Aunque se reafirmd que se espera
que continle cediendo la variable, los prondsticos para el general
y el subyacente se ajustaron al alza, y estimando que se estabilice
en la meta de 3% hasta el 4T25, cuando antes esto se preveia para
el 2T25. Reitero que el balance de riesgos esta sesgado al alza.

Volvié unanimidad; se posponen ajustes en tasas

Tras disminuir 25 pb. la tasa objetivo en marzo, en esta ocasion, la
Junta decidié por unanimidad mantener el referencial sin cambios.
Para ello, tomd en consideracion la persistencia de “retos y riesgos
que ameritan (...) un manejo prudente de la politica monetaria”, y
una mas lenta mitigacién de los choques que afectan a los precios.

En la guia futura se informdé que el banco central “valorard el
panorama inflacionario para discutir ajustes en la tasa de
referencia” -en marzo sefiald que “tomard sus decisiones en
funcion de la informacion disponible”- y considerara la incidencia
de la restriccion monetaria. Este ajuste en la guia posiblemente
indique que Banxico se concentrard, mas que solo observar los
ultimos datos, en los prondsticos y el panorama para la inflacién.

Probables mas ajustes en tasas, solo si inflacion lo permite
Prevemos que la inflacidn ceda algo mas, sujeto a un menor ritmo
de crecimiento econdmico, pero reconocemos la latencia de
riesgos sobre el panorama (e.g. renuencia a bajar en servicios,
altos precios materias primas, eventos climaticos adversos).

Entonces, considerando que la tasa real exante aumenté entre el
4723 y lo que va del 2T24 y que el tipo de cambio se mantiene
apreciado, Banxico podria volver a recortar la tasa objetivo mas
adelante en el afo, siempre y cuando las préximas cifras y el
panorama inflacionario evolucionen de forma mas favorable.

Siguiente anuncio Banxico
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Tabla 1. Inflacién promedio trimestral (var. % anual)

Inflacion (var. % anual)

4723 1T24E 2T24E 3T24E 4T24E 1T25E 2T25E 3T25E 4T25E 1T26E|
Inflacion general

Actual 4.j 4.6 4.6 4.4 4.j 3.5 3.3 3.2 3.1 3.0

Anterior 4. 4.6 4.4 4.0 3. 3.2 3.1 3.1 3.1 3.1
Inflacion subyacente

Actual 5.;‘ 4.7 4.3 4.0 3.? 3.5 3.3 3.2 3.1 3.0

Anterior 5. 4.7 4.2 3.8 3. 3.2 3.1 3.1 3.1 3.1

Fuente: Andlisis Bx+ / Banxico / Inegi.
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que no pueda acreditar su recepcién directamente por parte de
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Las Empresas de Grupo Financiero Bx+ no mantienen
inversiones arriba del 1% del valor de su portafolio de inversion al
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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 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
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