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Banxico termina el ciclo de alza de tasas por votacion unanime.

En una votacion unanime, la Junta de Gobierno del Banco de México mantuvo sin cambio la tasa de interés, en 11.25%, luego
de 15 alzas consecutivas. La Junta de Gobierno menciond que serd necesario mantener la tasa de referencia sin cambios
durante un periodo prolongado. Adicionalmente, reiterd su compromiso con su mandato y sus esfuerzos por consolidar un
entorno de inflacion baja y estable.

El comunicado sefiald que los riesgos de inflacién se mantienen sesgados al alza. No obstante, bajé marginalmente sus
expectativas de inflacién general de corto plazo (para el cuarto trimestre en -10 pbs), mientras mantuvo la expectativa de
gue converja a su objetivo del 3.0% en 2024T4. El panorama de inflacién subyacente se mantuvo sin cambio respecto a la
Ultima decision. Por su parte, los analistas participantes en la Encuesta Banxico revisaron a la baja el prondstico promedio
deinflacion general para final de afio a 5.11%, desde 5.26% previo. Las respuestas de inflacion subyacente subieron en apenas
dos puntos basicos, a 5.54% en promedio, lo que sugiere ciertas rigideces esperadas en el componente subyacente.

Un mercado laboral ajustado, tanto por bajo nivel de la tasa de desempleo, como por los recientes incrementos en los
salarios reales sugieren presiones al alza en los costos laborales, que afecta particularmente al sector servicios, donde la
inflacion no observa aun claramente una tendencia a la baja. En este sentido, el componente de servicios de inflacion bajé
de forma anual apenas en la Ultima lectura de abril, por lo que las siguientes lecturas seran relevantes para posibles cambios
en las expectativas.

Dentro de las implicaciones de politica monetaria, nuestra expectativa, es que el ciclo de cortes inicie a finales de afio. De
esta forma, el debate girard en torno al mes en que comenzara el ciclo (algunos analistas anticipan un corte tan pronto como
en septiembre). En cuanto al tipo de cambio, esta semana registrod niveles minimos desde 2016, esperamos que se mantenga
a los niveles actuales (por debajo de $18.0), apoyado por el diferencial de tasas (600 pbs), y la debilidad del délar a lo largo
del afio. No obstante, reiteramos un panorama todavia incierto, particularmente del componente subyacente de la inflacion,
por lo que las proximas decisiones estaran sujetas al comportamiento de la misma, junto con el desarrollo de los eventos
financieros internacionales, como la discusion sobre el techo de la deuda y el sistema bancario estadounidense.
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Pronésticos de Banxico de la Inflacion General y Subyacente
Variacién anual promedio por trimestre
Inflacion General

22T1 22T2 23273 22T4 23T 2372 23T3 2374 241 2472 24T3 2474 25T

Escenario Actual May. 23 T3% 7.8% 85% 80% T5% 6.0% 5.2% 47%  42% 3.7% 34% 3% 3%
Escenario Previo Mar. 23 73% 7.8% 85% B80% 75% 6.3% 5.3% 48%  42% 3.7% 34% 31% 31%
War. Actualvs. Previo 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 00% -03% -01% -01% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%

Inflacion Subyacente

22T 22T2 2273 22T4 23T 2372 23T3  23T4 24T1 2472 24T3  24T4 25T

Escenario Actual May. 23 65% 7.3% 8.0% 84% 83% 7.4% 6.2% 50% 41% 3.5% 3.2% 31% 3%
Escenario Previo Mar. 23 6.5% 7.3% 8.0% 84% 8.3% 7.5% 6.2% 50% 41% 3.5% 3.2% 31% 3%
Var. Actual vs. Previo 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 00% -01% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
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