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Semanal

tasa neutral, elevamos nuestra
proyeccion a 4,25% (desde 4%)
para Dic-26.

En México, Banxico recorta su
TPM a su menor nivel desde
2022

Banxico recorta TPM al 7%, en un
contexto de crecientes riesgos
inflacionarios al alza  por
impuestos sectoriales, tarifas,
salario minimo y el mundial de la
FIFA.

En EE.UU,, la inflacién Nov-25 se
ubicd en su nivel mas en cuatro
afnos.

No obstante, la lectura de este
dato puntual se ha tomado con
cautela, debido a las dudas en la
calidad de la recoleccion de
datos productos del cierre del
reciente cierre del gobierno.
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Destacados En Chile, el BCCh recorté la TPM 25 pbs. hasta 4.5%
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En una decision unanime, el BCCh decidio recortar en 25 pbs. la TPM hasta 4.5%, tras dos
reuniones sin cambios, en linea con nuestro escenario base y las expectativas del mercado.
La entidad senald que la inflacion se ha reducido mas rapido que lo proyectado en Sep-25,
con el nuevo escenario central del IPoM de Dic-25 proyectando que se alcanzara la meta de
inflacion del 3% en el 1T 2026. Asi, el Banco Central entrega un mensaje categorico sobre la
confianza en alcanzar la meta de inflacion el préximo afno. Tras mantener una postura
conservadora en materia de flexibilidad monetaria durante buena parte del segundo semestre,
los ultimos datos de inflacion de octubre y noviembre confirmaron un escenario consistente
de desinflacion hacia la meta inflacionaria. Como referencia, el sorpresivo dato de inflacion de
octubre (0%) ya habia llevado al rendimiento del Swap Promedio Céamara a 90 dias a anticipar
este inminente recorte de la tasa, en un contexto donde las expectativas inflacionarias
continuaron con una marcada tendencia a la baja. En este marco, creemos que hay espacio
para una mayor compresion de la TPM en 2026, aunque dado el reciente ajuste al alza del
célculo de la tasa neutral por parte del Banco Central, elevamos nuestra proyeccion a 4,25%
(desde 4%) para fin del proximo ano.

Meéxico

En México, tal como se anticipaba, Banxico incorporara nueva informaciéon cuando esté
redujo su tasa de referencia en 25 pb. hasta disponible. En este marco, si bien

Banxico recorta su TPM a su menor nivel

desde 2022

7,0%, en una decision dividida (4-1). Asi, la tasa
de politica monetaria se ubica ahora en su
nivel mas bajo desde junio de 2022. En su
comunicado, Banxico citd la evolucion del
MXN, la debilidad de la actividad econdémica
y la incertidumbre comercial como factores
clave detras del recorte. A su vez, la entidad
monetaria reiteré6 que la inflacion esta
regresando gradualmente a su dinamica
prepandemia.  Banxico realizd ligeras
revisiones al alza en sus proyecciones de
inflacion de corto plazo, pero mantuvo la
convergencia hacia la meta del 3% para el
3T26. Cabe destacar que estas proyecciones
excluyen el impacto de mayores impuestos
especiales y nuevos aranceles, que Banxico
considera temporales, aunque aclaré que

mantenemos nuestra vision de que el Banco
Central continuara con su ciclo de recortes
durante 2026 (dos recortes de 25 pb),
particularmente considerando su continua
postura dovish, reconocemos que los riesgos
inflacionarios estan sesgados al alza. Al
respecto, destacamos el inminente impacto
del aumento de impuestos sectoriales (e.g.
bebidas azucaradas), la suba de tarifas a
productos de paises sin Tratado de Libre
Comercio, el incremento del salario minimo vy
la celebracion del Mundial de Futbol FIFA
2026.
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