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Banxico: No alargd pausa pese deterioro inflacionario

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

Indicadores Macroecondmicos México

Variable Actual 2026E
Tipo de Cambio 17.92 19.10

Inflacion 4.02 3.90

Tasa de Referencia
PIB

Tasa de 10 Afios 9.17

¢ Noticia: Hace unos minutos, Banxico anuncié que recorté
el objetivo de la tasa de interés a 6.75%, contra nuestra
expectativa y la del consenso de que no hubieran ajustes.

e Relevante: El Instituto elevd el prondsticos de inflacion y
general y considerd que el conflicto en Medio Oriente afiade
incertidumbre en el panorama. No obstante, retomo el ciclo
de bajas en la tasa referencial. Dos miembros se opusieron.

e Implicacidn: El deterioro en el panorama inflacionario y la
postura monetaria actual no dejan espacio para mas bajas
en la tasa de interés. No obstante, no descartamos otro
ajuste ya que la mayoria de la Junta de Gobierno muestra
tolerancia a un esquema de inflacion superior a la meta.

e Mercados: Tras el comunicado, el tipo de cambio acentud
su depreciacion, llegando hasta $17.96. El rendimiento del
bono a 10 afos retomd sus alzas tras tomar un respiro
parcial antes del anuncio.

Grafica 1. Inflacidon promedio trimestral (var. % anual)
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Fuente: Andlisis Bx+ / BANXICO / INEGI.
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Aumento de nuevo prondstico de inflacion

El comunicado notd que la economia se debilitd al inicio de 2026,
y reiterd que predominan los riesgos a la baja por la incertidumbre
y va que el efecto del conflicto en Irdn es dificil de anticipar. Dada
la agudizacion en conflictos geopoliticos y la volatilidad financiera,
el peso se deprecié y subieron las tasas de bonos del gobierno.

Se notdé que la inflacién general avanzé en el lapso intra reuniones,
presionada por la no subyacente. Refirié que el subyacente quedd
“practicamente sin cambios”, aunque supera el 4% desde mayo
pasado. El texto rescatdé (de nuevo) el incremento en la inflacion
esperada al cierre de este afio en las encuestas a analistas.

El Banco Central volvid a subir su prondstico de inflacion general y
—por octava ocasion al hilo— del subyacente. En este caso, el ajuste
fue para el periodo 1T26-3T26, por lo que todavia prevé que la
variable converja a la meta de 3% en el 2T27. Se explicé que el
cambio incorporé un mayor nivel en la inflaciéon no subyacente y la
renuencia en los servicios. El balance de riesgos mantiene un
sesgo al alza; ya no se refirié que “es mas equilibrado”, como en
febrero, conforme cobra relevancia el posible efecto del conflicto
en Medio Oriente, que “afiade incertidumbre a las previsiones”.

Reactiva ciclo de recorte en tasas; guia pone un piso

Pese a subir el prondstico de inflacion y a la mayor incertidumbre
en el panorama, la Junta retomd “el ciclo” de recortes en la tasa
referencial. Esto, luego de pausar en febrero para cerciorarse que
los ajustes fiscales no tuvieran efectos de segundo orden. El texto
argumentd que la decisién es congruente con el panorama
inflacionario, dado el nivel del tipo de cambio, la debilidad en la
economia y la restriccion monetaria anteriormente aplicada. En
esta ocasion, agregd que la postura monetaria “seria apropiada
para enfrentar los retos derivados de(l) (..) escalamiento del
conflicto en Medio Oriente (..)”. Se opusieron a la decision de
bajar la tasa, los subgobernadores Borja y Heath.

La guia futura se ajustd, al indicar que la Junta “valorard la
pertinencia y el momento de realizar un recorte adicional a la tasa
de referencia”. Anteriormente se referian “ajustes”, en plural.

(Deber) Ser o no (deber) ser

El anuncio y el comunicado envian mensajes mixtos. Por un lado,
la decisidon de recortar la tasa, pese al alza en el prondstico de
inflaciéon y un panorama mads incierto, indican que la mayoria de la
Junta estd cdmoda con un esquema de inflacién alta. Por el otro,
ya son dos miembros que se opusieron a recortar la tasa, y la guia
futura implica un fin no muy lejano al ciclo de bajas.

Aunque el deterioro del panorama inflacionario (renuencia del
subyacente, alza en los precios de energéticos) no justifica mas
ajustes en la tasa de referencia, no descartamos que otro recorte
antes de que termine el afio.
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Tabla 1. Inflacién promedio trimestral (var. % anual)

Inflaciéon (var. % anual)

47125 1T26E 2T26E 3T26E 4T26E 1T27E 2T27E 3T27E 4T27E 1T28E
Inflacion general

Actual 2, 4.1 4.0 3.7 3.5 3.2 3.0 3.0 3, 3.0
Anterior 3, 4.0 3.8 36 3 3.2 3.0 3.0 3.

Inflacion subyacente

Actual 4.3‘ 45 41 3.7 3.4‘ 3.1 3.0 3.0 3.j 3.0
Anterior 4. 4.4 4.0 3.6 3.4 3.1 3.0 3.0 3.

Fuente: Andlisis Bx+ / Banxico / INEGI.
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general aplicables a las entidades financieras y demas personas
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Alejandro Javier Saldafa Brito, Ariel Méndez Veldzquez, Baltasar
Montes Guerrero, Elisa Alejandra Aforve Vargas y Luis Pablo Lépez
Medrano, analistas responsables de la elaboracion de este
documento estan disponibles en 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 funcion de la rentabilidad de Grupo Financiero Bx+
y el desempenfio 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 ningun motivo
podra considerarse como una opinién objetiva sobre la Emisora ni
tampoco como una recomendacion generalizada, por lo que su
reproducciéon 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 utilizaciéon para
toma de decisiones de inversion.

Las Empresas de Grupo Financiero Bx+ no mantienen inversiones
arriba del 1% del valor de su portafolio de inversién al cierre de los
ultimos tres meses, en instrumentos objeto de las recomendaciones.
Los analistas que cubren las emisoras recomendadas es posible
que mantengan en su portafolio de inversion, la emisora
recomendada. Conservando la posicion un plazo de por lo menos 3
meses. Ningun Consejero, Director General o Directivo de las
Empresas de Grupo Financiero Bx+, fungen con algun 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 éarea 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 informacion 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 sefalaran 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 recomendaciéon generalizada
o personalizada para los destinatarios especificamente sefialados
en el documento, no podra ser reproducido, citado, divulgado,
utilizado, ni reproducido parcial o totalmente aun 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

asaldana@vepormas.com

Analista Econémico

Baltasar Montes Guerrero 55 56251500 x 31709

bmontes@vepormas.com

Analista Econémico

Luis Pablo Lépez Medrano 55 56251500 x 31709

llopezm@vepormas.com

Analista Bursatil

Ariel Méndez Velazquez 55 56251500 x 31453

amendezv@vepormas.com

Analista Bursatil

Elisa Alejandra Vargas Aforve 55 56251500 x 31508

evargas@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

