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Banxico cumple con un aumento de 25 pbs por decision unanime.

En una votacidon unanime y como era ampliamente esperado, la Junta de Gobierno del Banco de México subié la tasa de interés en 25
puntos base, a 11.25%. La Junta de Gobierno mencioné que vigilara estrechamente las presiones inflacionarias, asi como los factores
que inciden en la trayectoria de inflacidn y en sus expectativas.

La Junta de Gobierno sefiald que, desde la ultima reunién de politica monetaria, la inflacidon general ha desacelerado mas de lo previsto
derivado de un menor ritmo en el componente no subyacente, aunque las expectativas para 2023 y 2024 se incrementaron
marginalmente. Sefialé también la resiliencia mostrada en la actividad econdmica a principios de 2023, que continud creciendo a un
ritmo moderado, asi como la fortaleza observada en el mercado laboral. En este sentido. el consumo privado ha mantenido un
comportamiento positivo, apoyado por el ingreso laboral de los hogares.

El comunicado sefald que el balance de riesgos permanece sesgado al alza. Dentro de los riesgos al alza, menciond la persistencia de
la inflacién subyacente en niveles elevados, una depreciacion cambiaria ante eventos de volatilidad, mayores presiones de costos, y
presiones en los precios de energéticos o agropecuarios. En este aspecto, el Ultimo Reporte de Economia Regional sefialé que mas de
la mitad de los directivos empresariales prevé aumentar sus precios de venta en los préximos 12 meses a un ritmo mayor o similar al
observado en el mismo periodo previo, en linea con la trayectoria todavia ascendente que presenta el subcomponente de servicios
de la inflacién subyacente. Por otro lado, las expectativas de inflacion contintdan al alza. Los analistas prevén que la inflacion termine
en 2023 arriba de 5.0%, y en 2024 cercano, pero también por encima del 4.0%, arriba del rango de la tasa objetivo del Banco de
México. Por su parte, la Junta de Gobierno revisd6 marginalmente al alza las expectativas de inflacion subyacente y a la baja las de
inflacion general para el corto plazo, aunque mantiene la perspectiva de convergencia a la meta del 3.0% en el ultimo trimestre de
2024.

Dentro de las implicaciones de la postura monetaria, el tipo de cambio podria observar una mayor apreciacién debido a que el mercado
prevé cada vez mas cerca el fin del ciclo de alza de tasas, ademas de que recientemente el ddlar ha perdido terreno frente a las
principales monedas (G10) debido a los eventos bancarios y la postura que ha tomado la Fed. Adicionalmente, el peso mexicano ha
ganado terreno debido a que el sistema financiero mexicano no ha visto gran impacto respecto a los eventos en el mercado bancario
internacional. Esperamos que el peso mantenga esta fortaleza hasta la proxima reunion de la Fed.
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Las tasas implicitas de politica monetaria indican que este seria el Ultimo aumento por parte de Banxico, aunque el ritmo de actividad
econdmica, junto con los niveles actuales de inflacidn no sugieren que vaya a desacelerar lo suficiente al mediano plazo como para no
considerar al menos un aumento mas. Con ello, las lecturas de inflacién de marzo (que se publicara la siguiente semana) y abril
determinaran la postura del banco central y la tasa terminal, cuyo consenso es de 11.50%.

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

22T1  22T2 22T3 22T4 23T1 23T2 23T3 23T4 24T1  24T2 24T3 2474 25T1

Escenario Actual Mar. 23 73% 78% 85% 80% 75% 63% 53% 48% 42% 37% 34% 31% 31%
Escenario Previo Feb. 23 73% 78% 85% 80% 77% 64% 53% 49% 42% 37% 34% 3.1%
Var. Actual vs. Previo 00% 00% 00% 00% -02% -01% 00% -01% 00% 0.0% 0.0% 0.0%

Inflacién Subyacente

22T1  22T2 22T3 22T4 23T1 23T2 23T3 23T4 24T1 24T2 24T3 2474 25T1

Escenario Actual Mar. 23 65% 73% 80% 84% 83% 75% 62% 50% 41% 35% 32% 31% 3.1%
Escenario Previo Feb. 23 65% 73% 80% 84% 82% 73% 62% 50% 41% 35% 32% 31%
Var. Actual vs. Previo 00% 00% 00% 00% 01% 02% 00% 0.0% 00% 0.0% 0.0% 0.0%
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