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Minutas Banxico: Tres considerarian ajustes mayores

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

Indicadores Macroecondmicos México

Variable Actual 2025E
Tipo de Cambio 20.50 20.50
Inflacion 4.21 3.80
Tasa de Referencia 10.00 8.50
PIB 1.7 1.2

Tasa de 10 Afios 10.22 9.40

¢ Noticia: Esta mafiana, Banxico publicé las minutas de la
reunion de la Junta de Gobierno celebrada el 18 de
diciembre, donde se decidié, por unanimidad, recortar la
tasa objetivo a 10.00%.

e Relevante: Tres miembros sefialaron que se podrian
considerar ajustes de mayor magnitud en la tasa objetivo en
algunas de las reuniones de 2025; un par sugirid proceder
con mas cautela.

e Implicacion: Si bien el tono de los comentarios de la
mayoria de la Junta apuntan a un sesgo relativamente laxo,
consideramos que Banxico anunciara un recorte de solo 25
pb. en la reunion de febrero, pues el panorama inflacionario
y econdmico enfrenta retos considerables.

Grafica 1. Inflacién promedio trimestral (var. % anual)
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09 de enero de 2025

Progreso en inflacion

La Junta resalté que la actividad econdémica se aceleré en el 3724,
pero unos funcionarios estimaron que se moderara en el 41724 y
gue el crecimiento sea bajo en 2025; agregaron que el balance de
riesgos sobre el panorama estd inclinado a la baja. Si bien la
mayoria de la Junta reconocio la fuerza en el mercado laboral y en
el crecimiento salarial, todos coincidieron que el empleo se enfrié.

La mayor parte de los miembros enfatizaron que el panorama
inflacionario mejord, después de que la variable se moderara en
noviembre. Se resaltd la tendencia a la baja en el subyacente.
Dentro de este, se reconocid que los servicios permanecen
elevados. La mayoria explicé la revision al alza en los prondsticos
de inflacion incluyé una mayor persistencia en los servicios, mas
ello no interrumpiria el proceso desinflacionario. Los miembros
afirmaron que se redujo el sesgo al alza en el balance de riesgos
sobre el panorama, alertaron la mayor incertidumbre asociada a
cambios en la politica comercial en los EE. UU.

Tres palomas, dos halcones

La Junta decidié por unanimidad bajar 25 pb. la tasa objetivo. Los
miembros tomaron la decisién balanceando el progreso en la
inflacién subyacente y la elevada restriccidn monetaria, por un
lado; y, por el otro, la actualizacidn en los prondsticos y los retos
sobre el panorama.

Hacia adelante, tres funcionarios afirmaron que pueden evaluarse
ajustes en las tasas de mayor magnitud, al estimar que el
panorama inflacionario ha mejorado, suponer un bajo crecimiento
econdmico esperado y dado el alto nivel de la tasa real ex ante.
Por otro lado, un par de funcionarios alerté que “no debe
apresurarse” la normalizacion en la postura monetaria y se debe
proceder “de manera prudente y gradual”. Ello, dado que no se ha
concluido el proceso desinflacionario, un balance de riesgos
sesgado al alza, asi como ante los desafios y la mayor
incertidumbre en el entorno econémico (riesgo de aranceles).

Ajuste modesto en febrero

La inflacidn podria ceder algo mdas en 2025, en un entorno de bajo
crecimiento econdmico. No obstante, el panorama se ve
amenazado por un contexto de depreciacion cambiaria, presiones
salariales, tensiones geopoliticas y condiciones climdticas mads
extremas. Por ello prevemos que Banxico recorte la tasa objetivo
solo 25 pb. en febrero, a pesar del sesgo laxo en los comentarios
de la mayoria de la Junta de Gobierno que encontramos en las
minutas publicadas hoy.

Siguiente anuncio Banxico

Fecha Hora

06 de febrero 13:00




ECO Bx+
Y

REVELACION DE INFORMACION DE REPORTES DE ANALISIS
DE CASA DE BOLSA VE POR MAS, S.A. DE C.V., GRUPO
FINANCIERO VE POR MAS, destinado a los clientes de
CONFORME AL ARTICULO 47 DE LAS Disposiciones de caracter
general aplicables a las entidades financieras y demas personas
gue proporcionen servicios de inversion (las “Disposiciones”).

Alejandro Javier Saldafia Brito, Ariel Méndez Velazquez, Elisa
Alejandra Afiorve Vargas, Angel Ignacio lvan Huerta Monzalvo y
Gustavo Hernandez Ocadiz, 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 funcién de la
rentabilidad de Grupo Financiero Bx+ y el desempefio 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 ningiin motivo
podra considerarse como una opinién objetiva sobre la Emisora ni
tampoco como una recomendacion generalizada, por lo que su
reproduccion 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 utilizacién 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
gque mantengan en su portafolio de inversion, la emisora
recomendada. Conservando la posicién un plazo de por lo menos 3
meses. Ningun Consejero, Director General o Directivo de las
Empresas de Grupo Financiero Bx+, fungen con algin 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 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,
utilizado, ni reproducido parcial o totalmente aun con fines
académicos o de medios de comunicacion, sin previa autorizacion
alguna entidad de las que conforman Grupo
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