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Indicadores Macroecondmicos México
Variable Actual 2025E
Tipo de Cambio 18.66 20.50

Inflacion 3.51 3.80

Tasa de Referencia 7 7.50
Tasa de 10 Afios 8.97 9.40

¢ Noticia: Hace unos momentos, Banxico publico el Reporte
Trimestral de Inflacion al 2T25. Documento que plasma la
perspectiva de la economia, con énfasis en la variable
objetivo del Instituto: la inflacion.

e Relevante: El Banco Central elevd el prondstico de
crecimiento econdmico para este y el préoximo afo. La
prevision para la inflacion no sufrid ajustes respecto a las
presentadas en el anuncio de la decision de politica
monetaria de este mes. La guia futura adelanté que la Junta
“valorard” mas ajustes a la tasa de interés objetivo.

e Implicacion: El nivel actual y el panorama para la inflacion
subyacente, junto con una postura monetaria que ya se
acerca a su nivel neutral, demandan mas prudencia en las
proximas decisiones de Banxico. Sin embargo, la guia
prospectiva refrendada en el documento nos lleva a
considerar un recorte de 25 pb. en las tasa objetivo para la
reunion de septiembre.

Grafica 1. Inflaciéon promedio trimestral (var. % anual)
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Fuente: Andlisis Bx+ / Banxico / Inegi.
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Sorpresa del 2T explicé incremento al prondstico del PIB

El informe resaltd que la economia mostré se expandié a un mejor
ritmo a lo previsto en el 2T (0.6% t/t), pero reiterd que el empleo
se estd enfriando. Incorporando la sorpresa en el crecimiento,
Banxico elevd su prondstico de crecimiento del PIB. Todavia
asume un “impacto limitado” de la politica comercial de los EE.
UU. Juzgd que el prondstico enfrenta riesgos a la baja, y ya no un
“marcado” sesgo a la baja, como en el informe previo.

El texto indicé que la inflacidn se presiond durante el 2T, si bien
parte del alza se revirtié recientemente gracias al indice no
subyacente. Del indice subyacente — cuyo crecimiento sigue por
encima del 4% a/a — se explicd que la presion provino del rubro de
mercancias. El prondstico se incrementd respecto al del informe
anterior, pero quedd sin cambios respecto al del anuncio de
politica monetaria de este mes, del cual resaltd el incremento en
la estimacion del subyacente para el corto plazo. Asi, el banco
central todavia prevé que la variable vuelva a la meta del 3% en el
3T26. Se reiterd que el balance de riesgos esta inclinado al alza,
aclarando que este sesgo es mas moderado que en afios pasados.
Se subrayéd que las tensiones comerciales afiadieron
incertidumbre y pueden afectar a ambos lados del balance.

Guia prospectiva apunta a continuar con ciclo de bajas

El informe detallé que, juzgando que el panorama inflacionario vio
una “clara mejoria”, Banxico empled recortes de 50 pb. a la tasa
objetivo en cada una de las reuniones entre febrero y junio, en lo
que llamo “etapa de calibracidn”. A ello le siguié un ajuste de 25
pb. en agosto, dado el aumento en la inflacién y sus prondsticos.

Pese a la evolucion desfavorable de la inflacion subyacente y a que
todavia predominan los riesgos al alza, la Junta decidié reafirmar
la guia prospectiva presentada en el anuncio de inicios de este
mes. En particular, se sefialé6 que la Junta “valorara recortes
adicionales en la tasa de referencia”, tomando en cuenta “los
efectos de todos los determinantes para la inflacién”.

Pausa monetaria no deberia descartarse

Pese al bajo crecimiento econdmico, la inflacion subyacente se
acelerd este afio — superando el 4% a/a — y su panorama todavia
es altamente incierto. Por su parte, tras los ajustes hechos a lo
largo del afio, la tasa de interés objetivo hoy se encuentra muy
cerca de las estimaciones de su nivel neutral en el largo plazo.
Todo ello exige mayor prudencia en las préximas decisiones de
politica monetaria de Banxico. No obstante, considerando la guia
prospectiva presentada en el informe y el margen que pudieran
ofrecerle las posibles bajas en las tasas del Fed, no descartamos
que Banxico lleve en septiembre la tasa objetivo a 7.50%.



ECO Bx+ B~

Reporte Banxico 2T: Elevo pronostico del PIB

- 29 de agosto de 2025

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

Tabla 1. Proyecciones Banco de México

Inflacion (var. % anual)

2T25E 3T25E 4T25E 1T26E 2T26E 3T26E 4T26E 1T27E
Inflacion general

Actual 3.7| 4.2 3.8 31 34 3.1 3.0 3.0 3.0 3.0
Anterior* 3.7 3.9 3.5 3. 3.2 3.1 3.0 3.0 3.0
Inflacion subyacente

Actual 3.6| 4.1 4.1 3. 3.5 3.1 3.0 3.0 3.0 3.0

Anterior* 3.6 3.9 3.6 3.4 3.3 3.0 3.0 3.0 3.0
PIB (var. % anual real)

Actual 0.6[0.1a1.1] 1.1[0.3a1.9]
Anterior* 0.1[-05a0.7 0.9[0.1a1.7]

*Informe trimestral 1T25. Fuente: Andlisis Bx+ / Banxico / Inegi.
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