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Encuesta. Analistas no descartan primer
recorte en el segundo trimestre de 2024

Expectativas de baja
en la tasa de Banxico
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El primer recorte de Banxicoa las
tasas deinterés serd entre marzo y
mayo del 2024, segiin la encuesta
mads reciente de Citibanamex. E1
ajuste ala baja seria de 25 puntos
base, pero tres delos expertos coin-
ciden en que seria de 50 puntos
base, que ocurriria en el segundo
trimestre. “Creemos que elmercado
estasubestimando la probabilidad
de que Banxico necesite volver a
subir tasas (que es baja, perono de
cero), y qué tan pronto puede recor-
tarlas. Esperamos queinicie unciclo
de bajas en junio de 2024”, segtin
BofA Global Research. —alejandro

Moscosa
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Las altas tasas de interés seguirdn
pormés tiempo eincluso los analis-
tasconsultadospor Citibanamexno
descartan que el primer recorte del
Banco de México (Banxico) seahas-
ta el segundo trimestre del 2024,
seglin su encuesta mds reciente.

Si bien, lamedianadel consenso
apunta a que el primer recorte sea
enmarzo del préximo afio, 15 de
los 35 especialistas encuestados
consideran que ese ajuste pueda
ocurrir hasta el segundotrimestre.

El primer ajuste de Banxicoseria
unrecorte de 25 puntos base, pero
tres de los expertos coinciden en
que serfa de 50 puntos base que
ocurriria en el segundo trimestre.

Las tres instituciones financie-
rasque ven un recorte de 50 puntos
base son Bank of America; Masari
Casa de Bolsa y Natixis, segtin el
documento publicado el viernes.

Desde BofA prevén que Banxico
lidie conunaeconomiasobrecalen-
tadaque hace poco probableque se
realicen recortes en los proximos
meses.Ya pesar del descensodela
inflacién, labrechade produccién
sigue siendo positiva y que tardara
varios trimestres en cerrarse.

“Creemos que el mercado estd
subestimando la probabilidad de
que Banxico necesite volver a subir
sustasas (quees baja, pero no cero),
y qué tan pronto Banxico puede
recortar sus tasas. Esperamos que
Banxico inicie un ciclo de recortes
enjunio de 2024, segiin BofA.

Las previsiones de los analistas
se dan con una tasa de interés en
11.25 porciento, nivel que ha man-
tenido desde marzo de este afio. De
concretarse la expectativa, habria
cumplido un afio sin cambios.

Monex, por ejemplo, es de las
instituciones que también ve unre-
corte hasta entrado el segundo tri-
mestre, especificamente en mayo,
pero estimanque sea de 25 puntos
base. Incluso considera que, aunque
no es su escenario base, Banxico
estd mds cerca de volver a incre-
mentar las tasas que derecortarlas.

“Esprobable, porlo tanto, quela
tasa permanezca arriba de 10 por
cientoalolargo debuenaparte del
2024, a no ser que las condiciones
deactividad econémica e inflacién
sean afectadas poralgtinshock eco-
némico”, indicaron especialistas
de Monex.
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La consulta publicada por Citibanamex anticipa otros tres trimestres sin reduccion

Réditos altos por mas tiempo

Las expectativas de los analistas consultados por Citibanamex para la primera baja de la tasa de Banxico en marzo de 2024
aumentaron de 27 a 29 por ciento; sin embargo, casi 40 por ciento de los consultados anticipan el recorte para el segundo
trimestre del siguiente afio, superior al 29 por ciento previo.

Expectativas para la baja
de la tasa de Banxico
B Porcentaje de los pronoésticos
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® Trayectoria diaria de la Tasa Objetivo, en por ciento anual
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De nivel de cierre sobre la tasa
de interés de Banxico, con dos
revisiones al alza consecutivas.

El sentimiento de los analistas
consultados acerca de la anticipa-
cién por mas tiempo de las altas
tasas de interésvanen linea conlo
que ha propuesto el propio Banxico,
incluso un integrante de la Junta
de Gobierno del banco central se-
fial6 que “la tasa nominal (11.25
por ciento) permanezca fijadebera
duraralmenosloquerestadel afio,
conla posibilidad, de ser necesario,
de extenderse mas alld del primer
trimestre de 2024”.

De un total de 35 consultadas,
anticipan el primer recorte de
Banxico hasta el 2T24.

EXPECTATIVA AL ALZA EN 2024
Antelaincertidumbre sobre el ciclo
derecortes yderetrasarse, ahorael
consenso prevé que el 2024 finalice
enun nivel de 9.25 por ciento.

De hecho, eslasegunda ocasion
alhiloenlaqueseincrementaesta
expectativa. En la encuesta de fi-
nales de septiembre se estimé un
nivel de 8.50 por ciento, peroenlos
primeros dfas de octubre se ajusté
a 9.00 por ciento yahora ya es de
9.25 por ciento.

Es el estimado que hicieron 3
analistas sobre el primer recorte
que hara Banxico a la tasa.

Esta postura restrictiva acom-
pafiaaun panorama inflacionario
incierto concambios leves. Para el
cierre de este afio la general se ubi-
carfaen4.71 por ciento anual, des-
deel 4.70porcientode laencuesta
previa; mientras que lasubyacente
aumento de 5.09 a5.10 por ciento.

Mientras que, parael 2024 tanto
la general como la subyacente ce-
rrarfan en 4.00 por ciento anual,
sin cambios, respecto alaencuesta
dehace dos semanas, reflejandola
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Optimismo.El buen desempe-
fio dela economia mexicana
reportado durante este afio
permitira que el PIB logre un
crecimiento de 3.3 por ciento;
el pronéstico mas optimista es
de Masari Casa de Bolsa, gue
proyectaun 3.7 por ciento.

Restriccion. Frente alentormo
dealtastasasdeinterés que ha
persistido en este ano, tanto JP
Morgan como Santander no
descartan que la tasa de Banxico
cierreel 2024 en 10.00 por ciento,
por encima del consenso de los
analistas consultados, que esde
9.25 por ciento.

renuencia de los precios hacia de-
lantey alinedndose a la expectativa
de que converjanalametade 3.00
por ciento hastainicios de 2025, tal
ycomo lo ha pronosticado Banxico.

MEJORA PERSPECTIVA DEL PIB

Sobre el PIB 2023, los analistas de
nuevo ajustaron al alza su expec-
tativa: de 3.2 por ciento a 3.3 por
ciento, lo cualmuestra la estimacién
mas alta desde que se incluyé este
indicador enlaencuestaendiciem-
bre de 2021.

Mientras que, para 2024, se
mantuvoen2.0 por ciento laexpec-
tativade avance del PIB, mermado
por las elevadas tasas de interés.

Otrodelos ajustes relevantes fue
que el consenso espera que el tipo
decambio cierre en 18.00 pesos por
ddlar este afio, estimacién por en-
cimade 17.80 pesos de laencuesta
anterjor. En 2024 el délar valdria
18.98 pesos por délar yno 18.86
pesos como se estimd previamente.



