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Banxico sefala que mantendra la tasa por cierto periodo de tiempo.

En una decisién unanime, Banco de México mantuvo sin cambios la tasa de politica monetaria en 11.25%, como era
ampliamente esperado. Adicionalmente, reviso a la baja su prondstico de inflacion general anual promedio para 2023-Q4y
2024-Q1, a 4.4% y 4.3%, respectivamente. En un comunicado con pocos cambios respecto al anterior, la Junta de Gobierno
destacd que el panorama de inflacién sigue siendo complicado, aunque el proceso desinflacionario ha avanzado. Destaco
también que “serd necesario mantener la tasa de referencia en su nivel actual por cierto tiempo”.

El cambio en el prondstico de corto plazo de la inflacién general sugiere que el banco central prevé un menor ritmo en la
inflacion no subyacente en lo que resta del afio, misma que se ha comportado en niveles particularmente bajo durante el
aflo. No obstante, al ser el componente mas volatil de la inflacidon, no descartamos la posibilidad de observar algunos
repuntes en los préximos meses. Por otro lado, el banco central mantuvo sin cambios los prondsticos de inflacion
subyacente. De esta forma, también repitié como uno de los riesgos al alza la persistencia de la inflacién subyacente. Otros
riesgos al alza mencionados fueron una depreciacion cambiaria y mayores presiones de costos. En este Ultimo sentido,
creemos que el ritmo previsto de crecimiento de la economia para el siguiente afio podria generar presiones en la inflacion a
través de una mayor demanda de productos y servicios. Ademas, la posibilidad de repetir un aumento de doble digito en el
salario minimo podria influir en las presiones de laborales de empresas para el siguiente afio.

En cuanto a expectativas del sector privado, el consenso de analistas prevén que el inicio del ciclo de cortes en el segundo
trimestre de 2024, cerrando el siguiente afio con una tasa de 9.25%, aunque algunos otros esperan el primer recorte antes.
En este momento las tasas implicitas son ligeramente menores que los niveles vistos las semanas pasadas, derivado de la
poca informacion que brindd el comunicado de Banxico, por lo que pareciera que los mercados anticipan que pudiera haber
tasas ligeramente menores en los proximos dos afios, de hecho, la curva de TIIE actual se ubica por debajo de la curva
observada durante la reunion de septiembre. Un poco en contraste con lo que espera el mercado por parte de la Fed, ya que
las tasas implicitas de politica monetaria aumentaron esta semana por los discursos de Jerome Powell. Por otro lado, el tipo
de cambio presentd una fuerte depreciacion de alrededor de 30 centavos desde la publicacién del comunicado para ubicarse
cerca de $17.80.

Pronésticos de Banxico de la Inflacion General y Subyacente
Variacion anual promedio por trimestre
Inflacion General

23T1  23T2 2373  23T4 24T1 24T2 2413 2474 25T1 25T2  25T3
Escenario Actual Nov. 23 75% 57% 46% 44% 43% 40% 3.7% 34% 32% 31% 3.1%
Escenario Previo Sep. 23 75% 57% 46% 47% 44% 40% 3.7% 34% 32% 3.1% 3.1%

Var. Actual vs. Previo 00% 00% 00% -03% -01% 00% 00% 00% 0.0% 0.0% 0.0%

Inflaci6n Subyacente

23T1  23T2  23T3  23T4 24T1 24T2 2413 2474 25T1 25T2  25T3
Escenario Actual Nov. 23 83% 73% 62% 53% 45% 39% 35% 33% 32% 31% 3.1%
Escenario Previo Sep. 23 83% 73% 62% 53% 45% 39% 35% 33% 32% 3.1% 3.1%

Var. Actual vs. Previo 00% 00% 0.0% 00% 00% 00% 00% 00% 00% 00% 0.0%
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