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Banxico: Modero el ritmo, sin detener ciclo de bajas

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

Indicadores Macroecondmicos México

Variable Actual 2025E
Tipo de Cambio 18.66 20.50

* Noticia: Hace unos minutos, Banxico recortd el objetivo de
la tasa de interés a 7.75% (-25 pb.), en linea con nuestra
expectativa y la del consenso.

¢ Relevante: Después de cuatro recortes consecutivos de 50
pb., en esta ocasion la Junta optd por un ajuste de 25 pb. El
Subgobernador J. Heath volvié a votar por mantener el
referencial sin cambios.

e Implicacidén: La renuencia a bajar y los niveles actuales de
la inflacion subyacente, junto con un panorama inflacionario
todavia incierto sugieren una pausa en el ciclo de bajas en el
objetivo de la tasa de interés. Sin embargo, la guia futura
dejé la puerta abierta a mas recortes en el referencial.

e Mercados: La decision era esperada. El USDMXN de forma
inicial repuntd hasta $18.68, para después estabilizarse en
$18.66. El rendimiento del bono a 10 afos extendid sus
bajas, pasando de 9.16 a 9.15%.

Grafica 1. Inflacion promedio trimestral (var. % anual)
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Fuente: Andlisis Bx+ / BANXICO / INEGI.
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Aumentoé prondstico de inflacion subyacente

El texto resaltd que la actividad se acelerd en el 2T, si bien reiterd
gue persisten riesgos a la baja por la incertidumbre y las tensiones
comerciales. En mercados locales, subrayd la estabilidad del tipo
de cambio y la baja en rendimientos de valores gubernamentales.

El documento explicd que la inflacion disminuyd en el periodo
intra reuniones por el indice no subyacente, mientras que el
subyacente se acelerd en el margen. También recalcé que las
expectativas de inflacién de los analistas volvieron a subir.

El prondstico de inflacién general se redujo para el 3T25. Quedd
sin cambios para el resto del periodo, anticipando todavia que se
estabilizara en el 3% a partir del 3T26. Sin embargo, la previsidn
para el subyacente se incrementd por tercera ocasion consecutiva.
Dichos ajustes se dieron entre el 3T25 y el 1T26. Como en junio, el
comunicado juzgd que el balance de riesgos se mantiene inclinado
al alza, aunque “es menos pronunciado” que en los afios previos.

Ajuste de 25 pb., votacidn dividida

A pesar del aumento en los prondsticos de inflacidén subyacente, la
Junta de Gobierno juzgd apropiado “continuar con el ciclo de
disminuciones” en la tasa objetivo. En favor de ello, argumentd
que tomd en cuenta: i) el panorama inflacionario actual; ii) el
comportamiento del tipo de cambio; iii) la debilidad econémica;
iv) los posibles efectos de las disputas comerciales; y, v) la
magnitud de la restriccién monetaria.

Asi, después de cuatro recortes consecutivos de 50 pb., la Junta
decidid ajustar 25 pb. la tasa de referencia en esta ocasion. De
nuevo, el Subgobernador Heath voté por no bajar la tasa. En
adelante, la Junta reiteré que “valorara recortes adicionales en la
tasa de referencia”.

Pausa monetaria no deberia descartarse

El entorno actual requiere prudencia en el manejo de la politica
monetaria. Pese al bajo dinamismo econdmico, la inflacion
subyacente ha superado el 4%, y su panorama es atipicamente
incierto. Dicho desempefio en el indice subyacente, en un entorno
de bajo crecimiento econdmico, sugiere la posibilidad de que la
postura monetaria sea menos restrictiva a lo asumido. Asimismo,
el diferencial de tasas Banxico-Fed se ha cerrado en un entorno
incierto. Todo ello sugiere que Banxico pause los recortes en las
tasas de interés. Sin embargo, la guia futura en este comunicado
dejé abierta la posibilidad de mas ajustes en el referencial. Asi,
mantenemos nuestro prondstico para cierre de afio entre 7.50 y
7.75%; para 2026, se ubicaria en 7.00-7.25%.

Siguiente anuncio Banxico

Fecha Hora
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Banxico: Decision dividida, guia menos laxa
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Tabla 1. Inflacién promedio trimestral (var. % anual)

Inflacion (var. % anual)

1T25 2T25E 3T25E 4T25E 1T26E 2T26E 3T26E 4T26E 1T27E

Inflacion general

Actual 3.7 4.2 3.8 3.1 3.4 3.1 3.0 3.0 3.0 3.0
Anterior 3.7 4.3 4.1 3. 3.4 3.1 3.0 3.0 3.0 3.0
Inflacion subyacente

Actual 3.6 4.1 4.1 3.3 35 3.1 3.0 3.0 3.0 3.0
Anterior 3.6 4.1 3.8 3. 3.4 3.1 3.0 3.0 3.0 3.0

Fuente: Andlisis Bx+ / Banxico / INEGI.
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