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Banxico mantiene tono restrictivo

La Junta de Gobierno del Banco de México decidi6 mantener
la tasa de fondeo en 11.00%. Después de haberla reducido el
pasado 21 de marzo. La decision fue unanime y ampliamente
esperada por el mercado.

En el comunicado, la Junta establece que el balance de
riesgos para la inflacion se mantiene sesgado al alza.

En abril, la inflacion se colocdé en 4.65% mostrando un
repunte en

comparacién con meses anteriores como consecuencia del
incremento en el componente no subyacente. Por su parte, el
rubro subyacente continu6 disminuyendo, colocandose en
4.37%, pero aun en niveles elevados.

Los pronésticos para la inflaciébn general y subyacente se
revisaron al alza para los siguientes seis trimestres. La Junta
prevé que continte el proceso desinflacionario. Sin embargo,
se anticipa que el componente de servicios muestre mayor
persistencia respecto a lo anticipado y que los choques
inflacionarios tarden més tiempo en disiparse. Con ello,
aplazaron el cumplimiento de la meta de inflacién al cuarto
trimestre de 2025.

En las siguientes reuniones, la Junta tomard en cuenta el
panorama inflacionario, la incidencia de la postura monetaria
y la evolucion de los datos para discutir futuros ajustes a la
tasa de referencia.

En nuestra opinion, la Junta debera actuar con cautela para
realizar ajustes a la tasa de fondeo de manera gradual y
discontinua, para mantener la restriccion monetaria y
consolidar la trayectoria descendente de la inflacion. Nuestro
escenario base considera tres recortes en lo que resta del
afio. Con ello, la tasa pudiera cerrar el 2024 en 10.25%. Sin
embargo, tomando en cuenta el tono del comunicado y la
evolucion de las expectativas de inflacion, la Junta podria
mantener una postura monetaria mas restrictiva y realizar
menos recortes.

Pronosticos de la inflacion anual General y Subyacente

2023 2024 2025 2026
m 1w | I m 1w | I m v [
General

Actual 4.6 4.4 46 46 44 40 35 3.3 3.2 3.0 3.0
Previo 4.6 4.4 46 44 40 3.6 3.2 3.1 3.1 341 341

Subyacente
Actual 6.2 5.3 47 43 4.0 3.8 3.5 3.3 3.2 3.0 3.0

Previo 6.2 5.3 47 42 3.8 35 3.2 3.1 3.1 341 3.1

Incrementa la actividad industrial

La produccion industrial aumento 0.6% en marzo respecto a
febrero, segun cifras ajustadas por estacionalidad. El
incremento se debe sobre todo por aumentos en construccién
1.1%, y, en menor medida, por manufacturas 0.8% vy
generacion eléctrica y suministro de agua 0.2%. En cambio,
mineria disminuy6 en 1.2%. En su cambio anual, la industria
registré un crecimiento en 2.1%, con un impulso significativo
del sector construccion con 9.6%, respaldado en inversion
publica en proyectos de ingenieria civil.
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Buenas cifras en el sector automotriz

En abril, la produccién, ventas domésticas y exportaciones de
automéviles aumentaron 21.7, 14.4 y 14.8%, respecto a los
niveles observados en el mismo mes de 2023, para reforzar
su trayectoria ascendente.

Industria automotriz, suma movil 12 meses,

millones de unidades

4.0 1.8
3.5 1.6
1.4
3.0

o B 1.2

25 Produccion (eje i
- Exportacion (eje i . 1.0
Ventas domeésticas je der.) o8

.02011 2013 2014 2016 2017 2019 2020 2022 2023
Ingresos por turismo en maximos histéricos
En marzo, se recibieron 2,676 millones de dolares por
concepto de ingresos netos por turismo, 6.0% mas que lo
registrado un afio antes. Con ello, en el primer trimestre del
afio se acumularon 7,592 millones de délares, maximo
histdrico para el mismo periodo de cada afio.
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Confianza de los consumidores se mantiene elevada
En abril, el Indicador de Confianza del Consumidor se ubicd
en 47.3, mismo nivel que en marzo. En perspectiva, el actual
nivel es elevado, lo que sugiere disponibilidad de las familias
para mantener su ritmo de consumo.
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Inflacion repunta por alza en precios agricolas

El indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) registr6

un incremento de 0.20% en abril, superando la expectativa de

mercado de 0.17%.

El alza se explicd sobre todo por el incremento en varios
precios agricolas, en particular jitomate, chile serrano y
tomate verde, asi como en el rubro de Otros Servicios, cuyo
impacto mas que compensé el descenso en las tarifas
eléctricas por el inicio del subsidio por temporada calida en
17 ciudades del pais.

La inflacion no subyacente (agropecuarios, energéticos y
tarifas publicas) repuntd de 5.38 a 5.69% entre la primera y la
segunda quincena de abiril.

La inflacion subyacente, que excluye los precios mas volatiles
(energéticos, agropecuarios y tarifas publicas) resulté en
0.21% en abril, debajo de la estimacién promedio de mercado
de 0.24%, y disminuy6 de 4.39 a 4.34% entre la primera y la
segunda quincena del mes.

La inflacién general anual en abril se ubicé en 4.65%, frente a
4.42% en marzo.

Para el cierre de este afo, estimamos 4.4%.
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