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Indicadores Macroecondmicos México
Variable Actual 2025E
Tipo de Cambio 19.40 20.50

Inflacion 3.93 3.80

Tasa de Referencia 8.50 8.00

PIB 0.8
Tasa de 10 Afios 9.37 9.40

¢ Noticia: Hace unos momentos, Banxico publico el Reporte
Trimestral de Inflacion al 1T25. Documento que plasma la
perspectiva de la economia, con énfasis en la variable
objetivo del Instituto: la inflacion.

e Relevante: El Banco Central recorté el prondstico del PIB
2025 por segunda ocasién consecutiva, asumiendo un
“efecto acotado” de las tensiones comerciales. Considerd
que la inflacidn observé “cierto incremento” en lo que va del
afo. Reafirmoé que la “nueva fase” en el combate a la
inflacién requiere menores tasas de interés y dejo la puerta
abierta para bajar de nuevo la tasa rferencial en 50 pb.

e Implicacion: La evolucién reciente en la inflacion y un
panorama con riesgos al alza, y considerando los recientes
ajustes a la tasa real ex ante, hacen posible que, al menos,
parte de a Junta reconsidere en junio si la tasa objetivo se
debe volver a recortar 50 pb.

Grafica 1. Inflacién promedio trimestral (var. % anual)
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Fuente: Andlisis Bx+ / Banxico / Inegi.

28 de mayo de 2025

Nuevo recorte al PIB

El informe resalté que la economia mostré debilidad pese al ligero
rebote del 1T (0.2% t/t). Advirtié que el empleo se enfria pese al
bajo nivel de desempleo. De nuevo, BANXICO bajé su prondstico
del PIB 2025; el de 2026 se ajustd a la mitad de lo presentado en
el informe previo (Tabla 1). La revisidon incorporé “un efecto
acotado” de la politica comercial en los EE. UU. Se reafirmd que
los riesgos exhiben un “marcado” sesgo a la baja.

Aunque las tensiones comerciales generaron incertidumbre, el
documenté notd que los mercados nacionales presentaron un
comportamiento ordenado. El peso se aprecié y disminuyeron los
rendimientos de valores gubernamentales.

El texto indicé que la inflacion disminuyd entre el 4T24 y el 1725,
pese a ver “cierto incremento” en lo que va del afio. Afirmd que el
subyacente — que también se aceleré — solamente mostrd “cierta
estabilizacidn”, pues el alza en mercancias fue contrarrestada por
la baja en servicios. La Gobernadora desestimé el repunte en el
subyacente, afirmando que esta poco arriba del promedio 2003-
19. El prondstico quedd sin cambios respecto al del anuncio de
politica monetaria de este mes, el cual se ajusté al alza entre el 2T-
3T25. Se reiterd que el balance de riesgos estd inclinado al alza, si
bien mejoro tras la resolucion de los choques globales, y la tension
comercial afiade incertidumbre. El documento reforzé la idea de la
“nueva fase en el combate contra la inflacién”, al considerar que
ya se desvanecieron los choques globales de otros afos.

Junta reforzo6 guia prospectiva contra “viento y marea”

El reporte agrupd los recortes en la tasa objetivo de este afio — de
50 pb. cada uno —en lo que llamd una “etapa de calibracion”. Esto
al juzgar que esta nueva fase en el combate contra la inflacion
requiere una tasa real ex ante menor a la de afios previos.

Pese al alza en la inflacion observada y en sus previsiones de corto
plazo, se reforzé el tono laxo de la guia futura. La Junta estima
“continuar con la calibracién de la postura monetaria y ajustarla
en magnitud similar”, pues el entorno inflacionario permitird
extender el ciclo de recortes en tasas. También reiteré que la
postura monetaria sera restrictiva en el horizonte.

Menor margen para mantener ritmo de 50 pb.

El margen para ajustar la postura monetaria parece ser menor. La
tasa real ex ante se ha reducido importantemente, y su nivel de
equilibrio de corto plazo puede variar del estimado de largo plazo,
por lo que hoy no se tiene certeza sobre qué tan restrictiva es la
politica monetaria. Especialmente, al ver que la inflacién se ha re
acelerado pese a la debilidad econémica. Ademds, su panorama es
muy incierto. Asi, estimamos menor probabilidad de que BANXICO
anuncie en junio otra baja de 50 pb. en la tasa objetivo, si bien la
guia futura presentada deja la puerta abierta a dicho escenario.
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Tabla 1. Proyecciones Banco de México

Inflacién (var. % anual)

2T25E 3T25E 4T25E 1T26E 2T26E 3T26E 4T26E

Inflacion 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
Inflacion 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. 3.2 3.0 3.0 3.0

PIB (var. % anual real)

Actual 0.1[-0.5- 0.714 0.9[0.1-1.7]

Anterior* 0.6[-0.2-1.4 1.8[1.0 - 2.6]

*Informe trimestral 4T24. Fuente: Andlisis Bx+ / Banxico / Inegi.
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