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Fed:

MEXICO

Var. que Afecta Actual

Inflacion 6.00

PIB 4.6
Tasa de 10 Aios 7.56

e Noticia: Hace unos minutos, la Reserva Federal mantuvo
la tasa de interés en un rango de 0.00% y 0.25%, en linea
con lo esperado por GFBx+ y el consenso de analistas, y
anuncio ajustes en el programa de compra de activos.

e Relevante: El Comité considera que se logré suficiente
progreso para iniciar la reducciéon en las compras de
activos a partir de este mes. El ajuste serd por 15 mmdd:
10 mmdd en bonos del tesoro y 5 mmdd en MBS*.

e Implicacion: Prevemos que el programa de compra de
activos termine en el 2T22 y que las tasas de interés
comiencen a subir en el 4T22, si la inflacion se desacelera
el proximo afio. En MX, estimamos que la inflacion cierre
2021 en 6.7% a/a, por lo que habrdn mas incrementos en
la tasa objetivo.

e Mercados: El rendimiento del treasury a 10 afios acentud
sus alzas, de 1.56 a 1.59%, y el bono mexicano con mismo
plazo pasé de 7.55 a 7.56%; el indice dodlar (s/c) cayd en un
inicio, para después recuperarse; el USDMXN recortd
ligeramente sus avances (520.82, +4 cts.).

Grafica 1. Proyeccion tasa objetivo FOMC, mediana (%)
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Inicia reduccién de compra de activos

NOVIEMBRE 03, 2021

Menor certeza de inflacion transitoria

El comunicado subraya que la actividad ha seguido
mejorando, aunque se desaceleraron los sectores mas
sensibles a la pandemia, a causa del ultimo brote del virus.

En cuanto a los elementos que han mantenido a la inflacion
elevada, ahora se sefialé que estos “se espera que sean
transitorios”, cuando antes se afirmaba que eran
temporales, lo que pudiera implicar que el Comité
reconoce el riesgo de que las presiones pudieran ser
todavia mds duraderas.

Se indica que el avance en la vacunacion y menores
obstrucciones en la produccién permitirdn mejoras
adicionales en la economia y que la inflacion ceda.

Reaccidn: Ajuste a compras de activos

Se decidié dejar la tasa objetivo entre 0-0.25% de forma
undnime y su guia futura no se alterd: las tasas de interés
se mantendran en su nivel actual hasta lograr el pleno
empleo y que la inflacién se encamine a superar
“moderadamente” y “por un tiempo” el 2.0% a/a.

La novedad del comunicado fue el ajuste en las compras de
activos, actualmente en 120 mmdd / mes: 80 mmdd en
bonos del tesoro y 40 mmdd en MBS*. Ya que la Fed
considera que se logrdé “suficiente progreso” en sus metas
de empleo e inflacién, a partir de este mes, se reducirdn en
15 mmdd las compras de activos (10 mmdd en bonos del
tesoro, 5 mmdd en MBS). También en diciembre habrd un
ajuste  similar. Hacia adelante, se sefiala que
probablemente los ajustes sean iguales, mas la guia queda
relativamente abierta, lo que le da flexibilidad al Comité
para hacer adecuaciones dependiendo de la evolucion de la
economia.

Inflacién dictara ritmo en el retiro del apoyo monetario
Prevemos que la reduccion en la compra de activos de la
Fed finalice en el 2T22 y que el primer incremento en las
tasas de interés se concrete en el 4T22. Lo anterior, si la
inflacién comienza a ceder el préximo afio y considerando
la ultima revisidon a las metas del Instituto (2020). Sin
embargo, reconocemos que prevalece el riesgo de que la
inflacion sea mas duradera y que ello detone una reaccién
mas pronta en la Fed.

En México, prevemos otros dos incrementos de 25 pb. en la
tasa objetivo antes de que termine el afio, dado que
proyectamos que la inflacidn cierre 2021 en 6.7% y que no
vuelva a la meta del Banxico hasta el 3T22; ademas,
persisten riesgos al alza.
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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
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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
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