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Destacados

. En Mexico, Banxico sefala una
pausa prolongada tras el Ultimo
recorte de tasas

Con inflacion aun elevada, pero
crecimiento fragil, Banxico finaliza
el ciclo de recortes iniciado en
Mar-2024, apuntando a
estabilidad de la TPM por un
periodo prolongado.

e En Chile, shock de combustibles
eleva la inflacion al techo del
rango del Banco Central

Inflacion de abril sube al 4%
impulsado por alza de los
combustibles, aunque con

sefales acotadas de traspaso
hasta el momento.

e En EE.UU, el mercado laboral se
mantiene solido

Latasa de desempleo se ubico en
43% en abril, mientras que las
noéminas no agricolas crecieron
en 115.000 puestos.

Banxico sefala una pausa prolongada tras el ultimo recorte de tasas
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En México, Banxico realizd un recorte de 25 pb en la tasa de interés, llevandola a 6,50%, en
linea con las expectativas, y sefiald la conclusion del ciclo de relajamiento iniciado en marzo
de 2024. La Junta justifico la decision citando la debilidad de la actividad interna,
especialmente luego de que el dato preliminar del PIB del primer trimestre de 2026 mostrara
una contraccion mayor a la anticipada. Al mismo tiempo, la dinamica inflacionaria de abril fue
en términos generales consistente con la decision. La inflacion general se moderd desde 4,6%
en marzo a 4,5%, apoyada por un mejor comportamiento de los bienes subyacentes, una
estacionalidad benigna y medidas de subsidios a los combustibles. No obstante, Banxico
revisd al alza su proyeccion de inflacion general de corto plazo, reflejando aumentos
esperados en la inflacion no subyacente en un contexto de elevados precios de la energia,
aunque las expectativas de inflacion de mediano plazo se mantuvieron relativamente estables.
Si bien el balance de riesgos para el panorama inflacionario continla sesgado al alza,
seguimos viendo una vara muy alta para eventuales alzas de tasas en el corto plazo, dada la
tolerancia de Banxico a niveles de inflacion por encima del objetivo en un entorno de debilidad
economica persistente. En este contexto, esperamos que la tasa de politica monetaria
permanezca sin cambios durante el resto del ano.
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Bancos Centrales continian enfocandose

mas alla de las presiones de corto plazo

El IPC de abril de 2026 aumentd 1,3% m/m,
acelerandose desde el 1,0% observado en
marzo y ubicandose por debajo de las
expectativas del mercado. Con ello, la
inflacion anual se elevd a 4,0% desde 2,8%,
alcanzando el limite superior del rango de
tolerancia del Banco Central tras tres meses
por debajo de la meta de 3%. Tal como se
anticipaba, la inflacion siguié acelerandose
en abril, explicada principalmente por el
impacto final del fuerte aumento en los
precios de la bencina y el diésel registrado a
fines de marzo. La divisién Transporte subio
80% m/m y explicd cerca del 79% de la
variacion mensual del IPC, destacando el
fuerte incremento del combustible para
vehiculos  personales. En  contraste,
categorias como Vestuario y Calzado,
Bebidas Alcohdlicas y Tabaco, y Alimentos y
Bebidas No Alcoholicas contribuyeron a

moderar la inflaciéon, apoyadas por una
estacionalidad favorable. Esto sugiere que el
traspaso del alza de los combustibles al resto
de los precios ha sido hasta ahora acotado.
En linea con ello, la inflacion subyacente sin
alimentos ni energia se desacelerd a 2,8% a/a,
manteniéndose por debajo del 3%. El dato de
abril aporta cierto alivio en un contexto
inflacionario complejo por el shock global
asociado al conflicto en Medio Oriente,
mostrando un efecto limitado del aumento de
los combustibles sobre el resto de la
economia. Sumado a una actividad que inicio
2026 con menor dinamismo, bajo nuestro
escenario base de reduccién gradual de
tensiones, proyectamos que la inflacion cierre
el afio en torno a 3,9% a/a.
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