ECO Bx+

Banxico: Decision de bajar 4-1; evaluara otro recorte

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

Indicadores Macroecondmicos México

Variable Actual 2025E
Tipo de Cambio 18.56 19.30

Inflacion 3.76 3.80
7.25 7.00

Tasa de 10 Afios

* Noticia: Hace unos minutos, Banxico recortd el objetivo de
la tasa de interés a 7.25% (-25 pb.), en linea con nuestra
expectativa y la del consenso.

¢ Relevante: La decision de recortar la tasa de referencia
volvido a ser mayoritaria, con el Subgobernador J. Heath
votando por no hacer cambios. La guia prospectiva afirmé
que se “valorara recortar la tasa de referencia”.

e Implicacion: La renuencia a bajar y un panorama retador
para la inflacién subyacente, junto con el nivel actual de las
tasas de interés y la nueva guia prospectiva, nos hacen
considerar que no esta lejos el fin del ciclo de bajas en las
tasas.

e Mercados: La decision era esperada, pero se observd una
apreciacion en el tipo de cambio y un alza en el rendimiento
del bono a 10 afios tras conocerse el comunicado. Esto
pudo reflejar el tono menos laxo de la guia futura.

Grafica 1. Inflacion promedio trimestral (var. % anual)
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Fuente: Andlisis Bx+ / BANXICO / INEGI.

06 de noviembre de 2025

Mas renuencia en inflacién subyacente

El texto resalté que la actividad econdmica se contrajo en el 3T,
reafirmando que persisten riesgos a la baja por la incertidumbre y
las tensiones comerciales. En mercados locales, noté que en el
periodo intra juntas el tipo de cambio se deprecié un poco y que
los rendimientos de valores gubernamentales disminuyeron en los
nodos de menor duracién, y aumentaron en los de mayor plazo.

El documento mencioné que la inflacién general se desaceleré en
la 1Q octubre, y se limito a sefialar que la inflacién subyacente —
que desde mayo exhibe variaciones anuales superiores al 4% —
tuvo un “cambio acotado”. También recalcé que disminuyd la
inflacién esperada al cierre de afio en las encuestas a analistas.

El banco central ajusté ligeramente su prondstico de inflacion
general para los proximos trimestres, reiterando que la variable
convergera en el objetivo de 3% en el 3T26. Por su parte, la
proyeccion para la inflacion subyacente se incrementd por quinta
ocasion consecutiva. Como en septiembre, el comunicado juzgd
que el balance de riesgos se mantiene inclinado al alza, acotando
que “es menos pronunciado” que en los afios previos.

Decision de nuevo dividida; guia con un tono menos laxo

A pesar de la renuencia observada en la inflacion subyacente y de
que el balance de riesgos para sus prondsticos sigue sesgado al
alza, la Junta de Gobierno juzgd apropiado “continuar con el ciclo
de disminuciones” en la tasa objetivo. La Junta considero: i) el
panorama inflacionario; ii) el comportamiento del peso; iii) la
debilidad econdmica; iv) los posibles efectos de las disputas
comerciales; y, v) la restriccion monetaria implementada. La Junta
de nuevo decidié por mayoria bajar en 25 pb. la tasa de
referencia, con el voto en contra del Subgobernador Heath.

La guia prospectiva aclaré que se “valorard recortar la tasa de
referencia”, cuando anteriormente referia “recortes adicionales”.

Se acerca pausa monetaria

Pese al bajo crecimiento econdmico, la inflacidn subyacente se ha
mantenido encima del 4% a/a, y su panorama es complejo.
Ademas, la tasa de interés objetivo ya se encuentra practicamente
en el limite superior de la zona de neutralidad estimada para el
largo plazo. Todo lo anterior sugiere un espacio casi nulo para
extender el ciclo de bajas en tasas. Por ello, si bien la guia
prospectiva sugiere que Banxico volveria a ajustar la tasa de
interés objetivo en diciembre, estimamos que el fin del ciclo de
bajas no debe estar lejos.

Siguiente anuncio Banxico

Fecha Hora

18 de diciembre 13:00
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Tabla 1. Inflacién promedio trimestral (var. % anual)

2T25 3T25E A4T25E 1T26E 2T26E 3T26E 4T26E 1T27E  2T27E

Inflacién general

Actual 3.7 4.2 3.6 3.5 3.5 3.2 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0
Anterior 3.7 4.2 3.6 3.6 34 3.1 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0
Inflacion subyacente

Actual 3.6 4.1 4.2 4.1 3.8 33 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0
Anterior 3.6 4.1 4.2 4.0 3.6 3.2 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0

Fuente: Andlisis Bx+ / Banxico / INEGI.
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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
que proporcionen servicios de inversion (las “Disposiciones”).

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+.
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