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Banxico: Sube inflacion, pero guia se mantiene laxa

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

Indicadores Macroecondmicos México

Variable Actual 2025E
Tipo de Cambio 19.48 20.50

Inflacion 3.93 3.80
Tasa de encia 8.50 8.00
PIB 0.8 0.9

Tasa de 10 Afios 9.41 9.40

* Noticia: Hace unos minutos, Banxico recortd el objetivo de
la tasa de interés a 8.59% (-50 pb.), en linea con nuestra
expectativa y la del consenso.

e Relevante: La decisidon de recortar la tasa objetivo en 50
pb. volvié a ser unanime, y se dio pese a que el Instituto
elevé su prondstico de inflacién general y subyacente para
el corto plazo. Reiterd su guia prospectiva sin cambios.

e Implicacion: La guia volvié a dejar abierta la posibilidad de
otro ajuste de 50 pb. en junio, pero el comportamiento
reciente de la inflacién y los retos sobre su panorama, y la
disminucidon acumulada en la tasa real ex ante, sugieren
mayor cautela.

e Mercados: La decision estaba ampliamente descontada. El
USDMXN mantuvo su tendencia alcista. El rendimiento del

bono a 10 afos bajo un poco mas después del anuncio.

Grdfica 1. Inflacion promedio trimestral (var. % anual)
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Revisé prondsticos de inflacion en el corto plazo

Aunque el PIB reboté algo, el comunicado afirmé que la actividad
econdmica mantuvo debilidad en el 1T. Resalté como riesgos a la
baja a laincertidumbre y las tensiones comerciales.

La descripcién del entorno inflacionario fue menos favorable. La
inflaciéon general sumé en abril tres meses al alza. Asi, se retird del
documento la frase que especificaba que esta se encontraba en
minimos desde 2001. El subyacente tocé maximo de ocho meses,
pero la Junta de Gobierno se limité a decir que este subié “en el
margen”, y ya no menciondé que esta se ubicé “ligeramente
debajo” del promedio 2003-19. El documento también rescatd
gue aumentaron las expectativas de precios del sector privado.

La Junta revisd su prevision de inflacion del 2T25 al 3T25 ante
mayor presién en mercancias, mas sigue estimando que converja
en la meta de 3% en el 3T26. Como en marzo, afirmd que su
balance de riesgos estd inclinado al alza, pero mejoré ante la
dilucion de los choques globales de otros afios. La Junta sigue
pensando que las disputas comerciales afiaden incertidumbre vy
representa riesgos en ambos lados del balance.

Guia mantiene laxitud

Aunque ya no afirmd que avanzoé el combate a la inflacidn, sigue
hablando de una “nueva fase” que requiere tasas de interés
menores que cuando se trataron de mitigar los choques globales
de afios pasados. Ello considerando la depreciacion cambiaria, la
debilidad en la actividad y posibles impactos del tema comercial.
Asi, dado el panorama inflacionario y la magnitud de la restriccién
monetaria, la Junta decidid de nuevo por unanimidad volver a
recortar la tasa objetivo en 50 pb.

Pese al repunte en la inflacidn y al ajuste en prondsticos, la Junta
refrendd su guia futura. Reiterd que “en adelante podria continuar
con la calibracién de la postura (...) y considerar ajustarla en una
magnitud similar”, pero manteniéndose restrictiva en el horizonte.

Sin mejora en panorama, dificil justificar otro ajuste de 50 pb.
Aunque permanece en terreno restrictivo, la tasa de interés real
ex ante ha disminuido significativamente en el afio. Por su parte,
la inflacidn general y subyacente se han acelerado, y su panorama
es retador, a pesar de la desaceleracién econémica, como asi lo
ilustra el ajuste en los prondsticos del banco central. Todo lo
anterior nos lleva a estimar un ajuste mas moderado en las tasas
de interés en adelante, a pesar de que la guia prospectiva sugiere
lo contrario.

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

Inflacion (var. % anual)

1T25E 2T25E 3T25E 4T25E 1T26E 2T26E 3T26E 4T26E
Inflacién general

Actual 3.7 3.9 3.5 3.3 3.2 3.1 3.0 3.0 3.0
Anterior 3.7 3.5 3.4 3.3 3.2 3.1 3.0 3.0 3.0
Inflacién subyacente

Actual 3.6 3.9 3.6 3.4‘ 3.3 3.0 3.0 3.0 3.0
Anterior 3.6 3.5 3.4 3.3 3.2 3.0 3.0 3.0 3.0

Fuente: Andlisis Bx+ / BANXICO / INEGI.
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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
gue proporcionen servicios de inversion (las “Disposiciones”).

Alejandro Javier Saldafia Brito, Ariel Méndez Velazquez, Elisa
Alejandra Afiorve Vargas, Gustavo Hernandez Ocadiz y Santiago
Mendoza Perea, analistas responsables de la elaboracién de este
documento estan disponibles en www.vepormas.com, el cual
refleja exclusivamente el punto de vista de los analistas quienes
Gnicamente 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 Analisis
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
reproduccion 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
tltimos tres meses, en instrumentos objeto de las recomendaciones.
Los analistas que cubren las emisoras recomendadas es posible
gque mantengan en su portafolio de inversion, la emisora
recomendada. Conservando la posicion un plazo de por lo menos 3
meses. Ningln 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 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.

Este documento se formula como una recomendacién generalizada
0 personalizada para los destinatarios especificamente sefialados
en el documento, no podra ser reproducido, citado, divulgado,
utilizado, ni reproducido parcial o totalmente ain con fines
académicos o de medios de comunicacion, sin previa autorizacion
escrita por parte de alguna entidad de las que conforman Grupo
Fin_anciero Bx+.

ESTUDIOS ECONOMICOS Y ANALISIS BURSATIL
Economista en Jefe

Alejandro Javier Saldafia Brito 55 56251500 x 31767

smendozap@vepormas.com

Analista Econémico

Santiago Mendoza Perea 55 56251500 x 31725

asaldana@vepormas.com

Analista Bursatil

Ariel Méndez Velazquez 55 56251500 x 31453

amendezv@vepormas.com

Analista Bursatil

Elisa Alejandra Vargas Afiorve 55 56251500 x 31508

evargas@vepormas.com

Analista Proyectos y Procesos Bursatiles y Mercado

Gustavo Hernandez Ocadiz 55 56251500 x 31709

ghernandezo@vepormas.com

ASUNTOS PUBLICOS Y ATENCION A MEDIOS
Director de Asuntos Publicos

Adolfo Ruiz Guzman 55 11021800 x 32056

aruiz@vepormas.com

PROMOCION BUSRATIL
Director Promocion Bursatil

Manuel Ardines Pérez 55 56251500 x 31675

mardines@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
	Diapositiva 3

