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Minutas Banxico: Tres palomas

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

Indicadores Macroecondmicos México

Variable Actual 2024E
Tipo de Cambio 19.52 20.00

Inflacion 4.58 4.90

Tasa de Referencia
Tasa de 10 Afios 9.60 9.2

¢ Noticia: Esta mafiana, Banxico publicé las minutas de la
reunion de la Junta de Gobierno llevada a cabo el 25 de
septiembre y donde se decidi, por mayoria, recortar la tasa
objetivo a 10.50%.

e Relevante: Tres miembros se expresaron abiertamente en
favor de continuar ajustando las tasas de interés, incluso dos
de estos parecen estar abiertos a discutir recortes de mas
de 25 pb. Un miembro sugirié actuar con cautela ante la
incertidumbre. Otro mds alerté que debe de esperarse a
que se confirme que el subyacente seguira bajando.

e Implicacion: Varios miembros de la Junta parecen estar
mas cdmodos con el entorno inflacionario. Por ello, aunque
nosotros consideramos que el panorama todavia exhibe
retos importantes, estimamos mas probable que Banxico
recorte la tasa objetivo en las dos reuniones restantes del
afio.

Grafica 1. Inflacién promedio trimestral (var. % anual)
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Algunos ven panorama inflacionario menos complicado

Los miembros resaltaron la debilidad economia pese al repunte de
julio. Algunos previeron que la actividad se expanda a un ritmo
moderado en 2024 y 2025, y juzgaron que el balance de riesgos se
inclina a la baja. La Junta coincidié que el empleo continua sélido,
si bien la generacién de empleo se moderd. Pese a esto ultimo,
unos notaron el elevado crecimiento en salarios.

Explicaron que la inflacién general disminuyd por la reversién de
los choques de oferta en el no subyacente. Los funcionarios
resaltaron que el subyacente siguié bajando, aunque los servicios
se mantienen renuentes. Unos alertaron que las expectativas de
inflacién del sector privado son mayores a las de Banxico. Las
previsiones del banco central se ajustaron marginalmente a la baja
por una reversion mas rapida a lo previsto en el no su subyacente.
La mayoria anticipd que la inflacién continuara cediendo, si bien
los riesgos se mantienen al alza (persistencia subyacente,
depreciacidon cambiaria). Unos indicaron que el panorama mejord.

Unos miembros estimaron que la volatilidad financiera se modero;
otros no descartan nuevos episodios en un entorno incierto.

Evitar senales de complacencia: J. Heath

La reciente evolucién en la inflacién y un panorama menos
adverso, de acuerdo con unos, permitid volver a bajar la tasa
objetivo. J. Heath —quien votd en contra- alerté que debe evitarse
una relajacion monetaria prematura que envie una sefial de
complacencia con los elevados niveles de inflacion.

En adelante, practicamente todos sugieren mantener la postura
monetaria en terreno restrictivo. Sin embargo, varios estiman que
el entorno permitird continuar los recortes en tasas, con un par
incluso abiertos a discutir la “magnitud” ajustes. Uno alerté que
debe actuarse con cautela ante los importantes riesgos para la
inflacion y la elevada incertidumbre. Otro alertdé que debe de
priorizarse el alcanzar la meta de inflacion de 3% y confirmar que
el subyacente siga cediendo al evaluarse ajustes en la politica.

Banxico buscara mas ajustes en tasa objetivo

Consideramos que el panorama inflacionario enfrenta retos
importantes que pueden hacer que la inflacién tarde mas en ceder
con relacién a las proyecciones de Banxico. Sin embargo, la
mayoria de la Junta parece ser mas permisiva con la inflacién e
inclinarse hacia continuar con el ciclo de bajas en tasas, al menos
en las restantes reuniones del afio. Por ende, estimamos una
mayor probabilidad de que el referencial cierre 2024 en 10.00%.

Siguiente anuncio Banxico
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Alejandra Afiorve Vargas, Angel Ignacio lvan Huerta Monzalvo y
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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 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 ningiin motivo
podra considerarse como una opinién objetiva sobre la Emisora ni
tampoco como una recomendacion generalizada, por lo que su
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Las Empresas de Grupo Financiero Bx+ no mantienen inversiones
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Los analistas que cubren las emisoras recomendadas es posible
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las emisoras que son objeto de las recomendaciones.
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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 algun 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 informaciéon 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 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.
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