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Banxico: Mantuvo tasa en 11% por decision dividida

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

Indicadores Macroecondmicos México

Variable Actual 2024E
Tipo de Cambio 18.40 18.30

Inflacion 4.69 4.00

Tasa de encia 11.00
PIB 1.
Tasa de 10 Afios 9.90 9.40

¢ Noticia: Hace unos minutos, el Banxico decidid mantener
el objetivo de la tasa de interés en 11.00% (-25 pb.), en linea
con nuestra expectativa y la del consenso de analistas.

e Relevante: La decision fue mayoritaria (4-1). El banco
central ajustd marginalmente sus prondsticos de inflacién
general y subyacente. Adelanté que espera que “el entorno
inflacionario permitird discutir ajustes en las tasas de
referencia” en un futuro.

e Implicacién: La inflacion no ha vuelto a bajar y su
panorama es mas incierto. Ello, junto con la reciente
volatilidad financiera y un Fed mas paciente, cierran el
margen de maniobra para Banxico. Asi, elevamos nuestro
prondstico para la tasa de interés objetivo al cierre del afio.

e Mercados: Tras el comunicado, el rendimiento del bono a
10 afios bajé de 9.97 a 9.90%; el USDMXN oscilé entre
$18.36 y $18.42.

Grafica 1. Inflacion promedio trimestral (var. % anual)
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Fuente: Andlisis Bx+ / Banxico / Inegi.
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Volatilidad por “factores idiosincraticos”

En el dmbito global, el comunicado rescaté que: se espera que la
actividad se modere en el 2T24; la inflacion bajé en la mayoria de
los paises avanzados; y, unos bancos centrales redujeron sus tasas
de referencias, no asi el Fed.

En el entorno local, se explicé que el aumento en rendimientos de
valores gubernamentales y la depreciaciéon del peso mexicano se
debid a factores “idiosincraticos”. Por otro lado, se notd que la
actividad econdémica exhibié debilidad al inicio del 2T y que los
riesgos se inclinan a la baja (antes balanceados, ver: Reporte 1T).

Ajustes marginales en prondstico de inflacion

La Junta reconocié que la inflacién general aumenté entre abril y
la 1q de junio, por presiones en el indice no subyacente, mientras
que el subyacente continud cediendo. Reafirmd la expectativa de
que continle cediendo la variable, y -aunque los prondsticos para
los proximos trimestres vieron marginales ajustes- todavia se
estimo que esta vuelva a la meta de 3% en el 4T25. Detall6 que el
efecto de la depreciacién cambiaria sobre la inflacion seria en
parte compensado por el de un menor crecimiento econémico.
Reiterd que el balance de riesgos contintia sesgado al alza.

Decision dividida: 4-1

La Junta decidié por mayoria mantener el referencial sin cambios
(0. Mejia votd por recortarlo en 25 pb.). Para ello, juzgd que “los
retos y riesgos en ambos lados del balance ameritan un manejo
prudente de la politica monetaria”.

Otra novedad fue la guia futura, que adelantd que “prevé que el
entorno inflacionario permita discutir ajustes en la tasa de
referencia”, considerando: i) que sigan diluyéndose los choques
globales; ii) mayor fragilidad a lo previsto anteriormente en la
economia; vy, iii) la incidencia de la restriccién monetaria.

Margen de maniobra mas estrecho para Banxico

Un menor ritmo de crecimiento econdmico restara presiéon en los
precios en el 2S. No obstante, la inflacion en la 1Q de junio no
evoluciond favorablemente; ademas, su panorama se ha vuelto
mas incierto y enfrenta mas retos (e.g. depreciacién cambiaria).
Por otro lado, el Fed recientemente pronosticdé un menor nimero
de recortes al objetivo de los fondos federales para este afo.

Todo lo anterior limita el margen de maniobra de Banxico en los
préoximos meses. Por ello, elevamos el prondstico para la tasa de
interés objetivo, quedando el cierre de 2024 entre 10.50-11.00%.

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

Inflacion (var. % anual)

1T24 2T24E 3T24E 4T24E 1T25E 2T25E 3T25E 4T25E 1T26E
Inflacién general

Actual 4.6 4.7 4.5 4.0 3.5 3.3 3.1 3.0 3.0 3.0
Anterior 4.6 4.6 4.4 4.0 3.5 3.3 3.2 3.0 3.0

Inflacién subyacente
Actual 4.7 4.2 4.1 3.9 3.6 3.3 3.1 3.0 3.0 3.0
Anterior 4.7 4.3 4.0 3.8 3.5 3.3 3.2 3.0 3.0

Fuente: Andlisis Bx+ / Banxico / Inegi.
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Gustavo Hernandez Ocadiz, analistas responsables de la
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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 funcién de la
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cada analista.
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personalizado) como parte de los servicios asesorados y de Andlisis
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
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recepcion directamente por parte de Casa de Bolsa Bx+ libera a
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Empresas de Grupo Financiero Bx+, fungen con algin cargo en
las emisoras que son objeto de las recomendaciones.
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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 recomendacion generalizada
0 personalizada para los destinatarios especificamente sefialados
en el documento, no podra ser reproducido, citado, divulgado,
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