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*Las opiniones expresadas son responsabilidad del autor y no necesariamente representan la posicion institucional del Banco de México.



Reflexion sobre Panorama Inflacionario

v’ En los ultimos afios México enfrenté un episodio inflacionario muy complejo.

v’ El Banco de México respondié de manera oportuna, contundente y comprometida.

v’ El episodio se ha ido reduciendo ante la disipacion de choques.

v’ La postura monetaria se ha ido adecuando a las condiciones macroeconémicas.
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Episodio inflacionario y respuesta de Politica Monetaria

Analogia del proceso desinflacionario:

TERAPIA INTENSIVA | | TERAPIA INTERMEDIA OBSERVACION
2021-2022 2023 2024-2025 “.. [el episodio inflacionario] es como si tuviéramos

un enfermo muy grave, con inflaciones elevadas, y lo
teniamos en terapia intensiva...”

“.. [Al dia de hoy] este paciente muestra una mejoria,
la inflacion disminuyo significativamente pero
permanece arriba de 3 %”

“..[Al paciente] ya lo sacamos al paciente de terapia
intensiva, pero lo importante es que no lo damos de
alta”

Gabriel Cuadra Garcia
(Conferencia del Informe Trimestral,
Fuente: OpenAl (25 de abril de 2025). ChatGPT Enterprise (GPT-40). [Herramienta de IA generativa] Octubre-Diciembre 2024)
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Episodio inflacionario y respuesta de Politica Monetaria

Aumento pronunciado
de la inflacion

A A
[ 1 1

Proceso Desinflacionario

2020 . 2021 . 2022 . 2023 . 2024-2025
panorama 2003209} Imile Consolidacion
Inflacionario ey
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Episodio inflacionario y respuesta de Politica Monetaria

Aumento pronunciado
de la inflacion

A A
[ 1 1

Proceso Desinflacionario

2020 . 2021 . 2022 . 2023 . 2024-2025
ici Fase 2: |
Panorama 2003-2019 i _Imicio ase2:

In f[acionario : Pandemia Consolidacion
Respuesta de Inicio de Ciclo  Incrementos  La Tasa de PM Inicio de
re e Restrictivo 725 pb llegé a 11.25 Recortes

POIIthG. bor un afio
Monetaria ‘ ) . , )

1.- Oportuna  2.- Contundente 3.- Comprometida
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Proceso desinflacionario y respuesta de Politica Monetaria

Inflacion General y Subyacente Tasa de Referencia
(Por ciento) (Por ciento)
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En 2024 la inflacion subyacente registré un desempeno mejor al previsto
por los analistas

Mediana de Expectativas de inflacion subyacente al Distribucion de expectativas de inflacion subyacente al
cierre de 2024 cierre de 2024
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Inflacion esperada al cierre de 2024
Fuente: Encuesta de Expectativa de Especialistas del Sector Privado Fuente: Encuesta de Expectativa de Especialistas del Sector Privado
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Panorama inflacion subyacente: avances en desinflacion

Inflacidon subyacente: mercancias Inflacidn subyacente: servicios
(Por ciento) (Por ciento)
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Fuente: INEGI Fuente: INEGI
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Calibracion de Politica Monetaria para 2025

Distribucion histdrica de Distribucidn histdrica de
Inflacidon Subyacente Tasa de Interés real ex-ante
(2003-2019) (2003-2019)
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Calibracion de Politica Monetaria para 2025

Objetivo para la tasa de interés interbancaria a 1 dia Tasa real ex ante de corto plazo e
(Por ciento) intervalo para la tasa neutral real
2024: (Por ciento)
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Traspaso de la Tasa de Referencia

Tasa de interés anual de nuevos créditos a empresas
y tasa de politica monetaria ¥/
——Tasa objetivo (Por Clento)

- 16
——Tasa Banca comercial
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1/ Tasa promedio ponderada por el saldo asociado de crédito vigente y para todos los plazos convenidos, promedio trimestral en por ciento.
Fuente: Banco de México.
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La actividad econdmica, que es determinante de la inflacion, se ha moderado y
con ello disminuyen las presiones sobre los precios

Producto interno bruto ¥
(Tasas de crecimiento anual)

6.8

Q
N

o
‘0
™M
Crecimiento promedio (2000-2023): 1.7% 00
Crecimiento promedio (excluyendo 2009-2010 y 2020-2021): 2.1%
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Fuente: INEGI y Banco de México.
1/ Los valores para 2025 y 2026 se refieren a la estimacion puntual del Banco de México, presentadas en el Informe Trimestral correspondiente al 1V-2024.
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Inversion y Confianza Empresarial

Inversion e indice de Confianza
(Variacion porcentual anual, medias mdviles 12 meses)

—indice de Confianza Global —Inversion
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Medidas de politica comercial anunciadas por EE.UU. (vigentes)

No T-MEC T-MEC

Aceroy Naciéon Mas Favorecida 25% (seguridad nacional)
aluminio + 25 % (emergencia fentanilo)
(vigentes)

Naciéon Mas Favorecida 25% sobre contenido no EU
Autos (vigentes) + 25 % (seguridad nacional) (seguridad nacional)

Actualmente:

Nacidon mas Favorecida
Demas bienes + 25% (emergencia fentanilo) 0%

Fuente: Elaborado por Banco de México con base en la interpretacion de las érdenes y proclamaciones de Estados Unidos
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Postura monetaria relativa

Tasas de referencia

Durante ciclos de alzas y recortes en las tasas de referencia de EE.UU.
(Por ciento)

- 14
——Tasa objetivo México ——Punto medio del intervalo objetivo de EE.UU.
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Fuente: Elaborado por Banco de México con informacion de Banco de México, Bloombergy la Reserva Federal.
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Balance de riesgos para la inflaciéon 2025

Prondsticos de inflacion anual
(%)

Balance de Riesgos

4

ii.

Pronostico
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Fuente: Banco de México

iii.

Al alza:
Una mayor depreciacion de la moneda nacional

Disrupcion en cadenas de globales de produccion por conflictos

geopoliticos o comerciales
Persistencia de la inflacion subyacente
Traspaso de costos a precios del consumidor

Afectaciones climdticas

~

fi.

fii.

= N/ .

A la baja:

Debilidad econdmica en EEUU o México

Acotado traspaso de presiones en costos a precios

Menor efecto de la depreciacion cambiaria ocurrida desde junio

2024.
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