#d ZURICH

Reporte
Semanal

31 de marzo de 2025

Banxico continud recortando la tasa de referencia de cara a la creciente
debilidad econémica
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El Copom del Banco Central de México decidié por unanimidad bajar su tasa de referencia en
50 pbs. a 9,0%, en linea con lo esperado. A pesar de que la inflacion de febrero mostré una
aceleracion marginal en comparacion con el mes previo, la autoridad monetaria considera que
el proceso de desinflacion esta bien encaminado. Ademas, tanto las proyecciones de inflacion
general como la subyacente se mantuvieron sin cambios, con la estimacion de la primera para
el cierre de 2025 en 3.3%, por debajo del consenso del mercado (3.8%). En lineas generales,
la entidad monetaria adoptd un tono dovish en su comunicado, destacando las crecientes
incertidumbres globales provocadas por el impacto de los cambios en las politicas
comerciales y el reconocimiento de que se espera que la economia mexicana se debilite en el
primer trimestre, tras una contraccion del 0.6% trimestral en el cuarto trimestre de 2024. Esto
plantea riesgos crecientes de que la economia entre en una recesion técnica tan pronto como
en el 1T25. De hecho, el indicador de actividad econdémica IGAE cayd un 0,2% m/m en enero
pasado, marcando dos meses consecutivos de descenso, lo que contribuyd a la decision del
Banco Central de adoptar una postura menos restrictiva. En este contexto, esperamos que
Banxico continue recortando su tasa de referencia en las préximas reuniones. Anticipamos
una tasa terminal del 8% para fin de afo, aunque reconocemos riesgos a la baja dado el
debilitamiento del panorama econdmico y el aun elevado nivel de tasa real de politica
monetaria.
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Con la venta masiva del viernes en el S&P
500 termind una semana relativamente
tranquila en el mercado y resulté en un
rendimiento semanal negativo de -15%, la
quinta caida semanal en seis semanas, solo
interrumpida por un modesto repunte la
semana anterior. La ansiedad de los
inversores sobre el préximo anuncio de tarifas
en EE. UU. ha ido aumentando
constantemente en las ultimas semanas.
Aunque las potenciales tarifas mas elevadas
pesan sobre las perspectivas de crecimiento
a largo plazo, los datos econdmicos muestran
que el crecimiento sigue siendo robusto por
ahora. El PMI compuesto mejord de 51.6 en
febrero a 53.5 en marzo, impulsado por un
solido repunte en la actividad de servicios,

mientras que la manufactura sigue bajo
presion. La confianza del consumidor cayo al
nivel mas bajo desde enero de 2021,
arrastrada por un deterioro significativo en las
expectativas de los hogares al nivel mas bajo
en mas de una década. Mientras tanto, el
gasto personal aumentd en febrero, aunque
menos que los ingresos, lo que indica que los
hogares han incrementado sus ahorros. La
inflacion subyacente sigue elevada, con el
PCE Core subiendo a 2.8% interanual en
febrero desde 2.7% interanual el mes anterior.
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