Eco BX-+

Se adelantala Fed: -50pb.

MEXICO

Var. que Afecta Actual

Inflacion 3.24

PIB -0.1
Tasa de 10 Anos 6.56

Noticia: Hace unos minutos, la Reserva Federal recortd la
tasa de interés en 50 pb. de forma extraordinaria,
llevandola a un rango de entre 1.00 — 1.25%.

¢ Relevante: La decision fue unanime. El Instituto justifica
la accion ante el creciente riesgo para la actividad que
representa el coronavirus. De nuevo, se afirma en el
comunicado que se seguird monitoreando este y otros
eventos, tomando asi las medidas requeridas para dar
soporte a la economia.

e Implicacion: Dada la magnitud del ajuste, esta decision
podria ser considerada como “una vez por todas”; futuros
cambios de la postura monetaria de la Fed deberian ser
condicionas a detrimentos significativos en la actividad
econdmica, la inflacidén y sus expectativas, pero tomando
en cuenta que las tasas de interés estan cercanas a cero.

En México, consideramos revisar a la baja nuestro
estimado para la tasa objetivo, dado que el anuncio de
hoy en EEUU da mayor margen de maniobra a Banxico y es
posible que replique este movimiento.

e Mercados: La noticia fue sorpresiva, llevando al USDMXN
de PS$S19.56 a P$19.30; el rendimiento del treasury a 10
afos bajo 7.2 pb. y se ubica en 1.09% (minimo histérico).
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Decision extraordinaria; cambio de rumbo

El comunicado se revelé previo a la siguiente reunion
programada (18 de marzo) y tras la junta que sostuvieron
ministros y gobernadores centrales del G-7, en la que se
traté el tema del coronavirus y se indicdé que evaluaria
tomar medidas para aminorar su impacto en la actividad.
La magnitud del recorte en la tasa de interés por parte de la
Fed (-50 pb.) no se veia desde 2008; ademas, la decisidn
fue undnime. Ello representa un cambio de rumbo, pues los
miembros del Comité no esperaban bajas en la variable
este afo, incluso preveian un alza en 2021 (Grafica 1).

“Crecientes riesgos”

El Instituto reconoce el sélido desempeiio de la economia
en EEUU. Incluso, datos del sector manufacturero (PMI,
ISM) se mantuvieron en terreno expansivo durante febrero,
pese a deteriorarse ante el brote de la emergencia
sanitaria. El desempleo se encuentra en minimos de casi 40
afios y la inflacion se ubica ligeramente debajo de la meta
de la Fed (1.6% vs. 2.0% a/a); sin embargo, el comunicado
sefiala que el coronavirus es un creciente riesgo para la
actividad econédmica, comprometiendo el cumplimiento su
mandato dual (inflacion, empleo).

Como anteriormente lo ha hecho, se afirma que el Comité
de Operaciones a Mercado Abierto seguira monitoreando
este y otros eventos, asi como sus efectos en el panorama
econdmico, y se actuara de forma apropiada para seguir
dando soporte a la economia.

Una vez por todas, si no hay detrimento adicional
Considerando el tamafio del recorte, es posible que sea de
“una sola vez”, al menos que veamos hacia adelante
detrimentos significativos en la actividad econdmica, la
inflacion y sus expectativas; sin embargo, también hay que
considerar que el espacio monetario y fiscal es cada vez
mas reducido en EEUU vy otros bancos centrales
desarrollados.

Oportunidad a Banxico para relajamiento

Previo a los ultimos eventos, no se consideraban cambios
en la postura monetaria de la Fed. Por lo que, actualmente,
vemos altamente probable que Banco de Meéxico
emprenda un ritmo de relajamiento de la postura
monetaria mas acelerado a lo que originalmente previmos.
Con ello, hemos decidido poner en revision nuestro
estimado de cierre de afio para la tasa objetivo (6.75%),
posiblemente a un rango de entre 6.00 — 6.50%, sujeto a la
evolucién de la inflacion y su balance de riesgos.
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REVELACION DE INFORMACION DE REPORTES DE ANALISIS
DE CASA DE BOLSA VE POR MAS, S.A. DE C.V., GRUPO
FINANCIERO VE POR MAS, destinado a los clientes de
CONFORME AL ARTICULO 47 DE LAS Disposiciones de caracter
general aplicables a las entidades financieras y demas personas
que proporcionen servicios de inversion (las “Disposiciones”).

Juan F. Rich Rena, Marisol Huerta Mondragén, Eduardo Lopez
Ponce, Elisa Alejandra Vargas Afiorve, Alejandro Javier Saldafia
Brito, Angel Ignacio Ivan Huerta Monzalvo, Pamela Vazquez Flores
y Gustavo Hernandez Ocadiz, analistas responsables de la
elaboracion de este Reporte estan disponibles en,
www.vepormas.com, el cual refleja exclusivamente el punto de
vista de los Analistas quienes Unicamente han recibido
remuneraciones por parte de BX+ por los servicios prestados en
beneficio de la clientela de BX+. La remuneracion variable o
extraordinaria que han percibido esta determinada en funcion de la
rentabilidad de Grupo Financiero BX+ y el desempefio individual de
cada Analista.

El presente documento fue preparado para (uso interno/uso
personalizado) como parte de los servicios asesorados y de
Andlisis con los que se da seguimiento a esta Emisora, bajo ningin
motivo podra considerarse como una opinién objetiva sobre la
Emisora ni tampoco como una recomendacion generalizada, por lo
que su reproduccion o reenvio a un tercero que no pueda acreditar
su recepcion directamente por parte de Casa de Bolsa Ve Por Més,
S.A. de C.V. libera a ésta de cualquier responsabilidad derivada de
su utilizacion para toma de decisiones de inversion.

Las Empresas de Grupo Financiero Ve por Mas no mantienen
inversiones arriba del 1% del valor de su portafolio de inversion al
cierre de los Ultimos tres meses, en instrumentos objeto de las
recomendaciones. Los analistas que cubren las emisoras
recomendadas es posible que mantengan en su portafolio de
inversion, la emisora recomendada. Conservando la posicion un
plazo de por lo menos 3 meses. Ningun Consejero, Director
General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen
con algin cargo en las emisoras que son objeto de las
recomendaciones.

Casa de Bolsa Ve por Mas, S.A. de C.V. y Banco ve por Mas, S.A.,
Institucion de Banca Mdltiple, brinda servicios de inversion
asesorados y no asesorados a sus clientes personas fisicas y
corporativas en México y en el extranjero. Es posible que a través
de su éarea de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales,
Administracion de Portafolios u otras le preste o en el futuro le
llegue a prestar algln servicio a las sociedades Emisoras que sean
objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las entidades que
conforman  Grupo  Financiero Ve Por Mas reciben
contraprestaciones por parte de dichas sociedades por sus
servicios antes referidos. La informacion contenida en el presente
reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos fidedignas,
aun en el caso de estimaciones, pero no es posible realizar
manifestacion alguna sobre su precision o integridad. La
informacién y en su caso las estimaciones formuladas, son vigentes
a la fecha de su emision, estan sujetas a modificaciones que en su
caso y en cumplimiento a la normatividad vigente sefialaran su
antecedente inmediato que implique un cambio. Las entidades que
conforman Grupo Financiero Ve por Mas, no se comprometen,
salvo lo dispuesto en las “Disposiciones” en términos de serializar
los reportes, a realizar compulsas o versiones actualizadas
respecto del contenido de este documento.

Toda vez que este documento se formula como una
recomendacion generalizada o personalizada para los destinatarios
especificamente sefialados en el documento, no podra ser
reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o
totalmente aln con fines académicos o de medios de
comunicacion, sin previa autorizacion escrita por parte de alguna
entidad de las que conforman Grupo Financiero Ve por Mas.
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