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Banxico abre la puerta a un corte en marzo, aunque revisé de nuevo sus prondsticos
de inflacion general de corto plazo.

e Elcomunicado sefiald que en las siguientes reuniones evaluara la posibilidad de ajusta la tasa en funcion de los datos
disponibles.

e Reviso al alza la expectativa de inflacién general de corto plazo, aunque la de inflacidn subyacente bajé marginalmente.

e Atribuyd el repunte reciente de inflacion al componente no subyacente y mantuvo el balance de riesgos sesgado al
alza.

La Junta de Gobierno De Banco de México mantuvo sin cambio la tasa de interés, en linea con el consenso. Sin embargo,
revisé de nuevo al alza la expectativa de inflacion general de corto plazo, previendo que alcance la meta en 2025, mientras
el horizonte de inflacion subyacente se mantuvo sin cambio. En este aspecto, el cambio mas relevante en el comunicado fue
laincorporaciéon de “En las siguientes reuniones evaluara, en funcién de la informacion disponible, la posibilidad de ajustar la
tasa de referencia”.

El repunte de los Ultimos meses de inflacion fue suficiente para que Banxico modificara su prondstico de corto plazo; sin
embargo, el cambio al alza lo atribuye a revisiones al alza en la parte no subyacente (alimentos y energéticos). Asi, el
comunicado reitera que el balance de riesgos permanece sesgado al alza, e incluyé dentro de los riesgos al alza afectaciones
climaticas, y un escalamiento en los conflictos geopoliticos, adicionales a los riesgos mencionados en anteriores comunicados
(persistencia de los componentes subyacentes, depreciacion cambiaria, presiones de costos, y una mayor resiliencia de la
economia a la esperada). En este sentido, el comunicado menciona que “se prevé que el proceso desinflacionario continué,
ante la postura monetaria y la mitigacién de los choques derivados de la pandemia y de la guerra en Ucrania”.

A futuro, creemos que haber mencionado explicitamente “la posibilidad de ajustar la tasa de referencia” en las siguientes
reuniones, junto con mantener sin cambio la trayectoria esperada de inflacion subyacente refuerza la expectativa de un
primer corte en reunion de marzo.

En la encuesta Citibanamex, existe un amplio consenso sobre el primer recorte de 25 puntos base en marzo; sin embargo,
las lecturas de inflacién podrian fomentar cambios en la tasa de interés esperada a final de afio, implicando la posibilidad de
que el ritmo de cortes de Banxico sea mas pausado de los esperado previamente. Por el momento, la curva de TIIE mantiene
niveles cercanos a 9.25% en el nodo de dos afios, sin cambios significativos a corto plazo, en comparacion con la curva vista
en decision de diciembre.

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

23T1 23T2 23T3 23T4 24T1 2472 2473 24T4 25T1 25T2 25T3 25T4

Escenario Actual Feb. 23 7.5% 5.7% 4.6% 4.4% 4.7% 4.3% 3.9% 3.5% 3.2% 3.1% 31% 3.1%
Escenario Previo Dic. 23 7.5% 5.7% 4.6% 4.4% 4.3% 4.1% 3.8% 3.5% 3.2% 3.1% 31% 3.1%
Var. Actual vs. Previo 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.4% 0.2% 0.1% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%

Inflacién Subyacente

23T1 23T2 23T3 23T4 24T1 2472 2473 24T4 25T1 25T2 25T3  25T4

Escenario Actual Feb. 23 8.3% 7.3% 6.2% 5.3% 4.6% 4.1% 3.7% 3.5% 3.2% 3.1% 3.1% 3.1%
Escenario Previo Dic. 23 8.3% 7.3% 6.2% 5.4% 4.7% 4.1% 3.7% 3.5% 3.2% 3.1% 3.1% 3.1%
Var. Actual vs. Previo 0.0% 0.0% 0.0% -0.1% -0.1% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
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Fuente: Estudios Econémicos Scotiabank, Bloomberg. Fuente: Estudios Econémicos Scotiabank, Bloomberg.
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Financiero Scotiabank Inverlat puede realizar inversiones por cuenta propia en los valores descritos en este reporte. Scotiabank Inverlat o alguna otra empresa del Grupo pueden tener alguna
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