Eco BX+

Minutas Fed: Mayor tasa terminal, menor ritmo

MEXICO

Var. que Afecta Actual

Inflacion 8.41

PIB 4.2
Tasa de 10 Arios

e Noticia: Hace unos minutos, la Reserva Federal publicé la
minuta de la reunidn del 1 al 2 de noviembre, cuando se
eligid elevar la tasa de interés al rango de 3.75-4.00% (+75
pb.). El préoximo anuncio tendra lugar el 14 de diciembre.

e Relevante: Varios participantes estiman que el nivel
terminal de las tasas de interés podria ser mayor a lo
considerado anteriormente, pero la mayoria favoreceria
reducir el ritmo de los ajustes en adelante, considerando el
apretamiento acumulado de la postura monetaria y su
efecto rezagado en la economia y los precios.

e Implicacion: Anticipamos que la Reserva Federal y el
Banxico ajusten en 50 pb. sus respectivas tasas de interés
en diciembre, ante un panorama todavia adverso e
incierto para la inflacion.

e Mercados: En respuesta al comunicado, el rendimiento
del treasury a 10 afos pasé de 3.75 a 3.71%, mientras que
el indice ddlar (1.1%) extendid sus descensos. En linea con
esto uUltimo el USDMXN se mantuvo a la baja ($19.36, -8
cts.).
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Empleo todavia sélido, inflacion “inaceptablemente” alta

Los participantes explicaron que, aunque el PIB rebotd en
el 3T, la actividad parece moderarse, especialmente en
sectores sensibles al alza en tasas (e.g. vivienda). Pese a
ello, ven un mercado laboral “muy apretado” y con altos
presiones salariales; prevén que en un futuro se corrijan los
desbalances en el mercado laboral y el desempleo repunte.

Los miembros calificaron a la inflaciéon “inaceptablemente
elevada”. Notaron las alzas en los precios de servicios y
menores presiones el los de los bienes, por el retroceso en
la cotizacion de materias primas. Aunque las expectativas
de precios de largo plazo estan ancladas, unos alertan que,
mientras mas tarde la inflacion en ceder, mayor el riesgo de
que estas se desanclen. En general, se coincidié en que el
balance de riesgos para la inflacion esta sesgado al alza.

Tasa terminal mayor, pero a menor velocidad

Ante la poca evidencia de que estén cediendo las presiones
inflacionarias y un empleo “extremadamente apretado”, y
buscando contribuir a un mejor balance entre oferta y
demanda, se volvio elevar la tasa objetivo en 75 pb.

Aunque el Comité subrayé que ha tomado acciones fuertes
para moderar la demanda, visibles en sectores sensibles a
las tasas de interés, se debe de continuar elevando la tasa
de interés. Futuras acciones consideraran el apretamiento
acumulado de la postura monetaria y su efecto retardado
sobre la economia vy la inflacidn. Varios miembros estiman
que el nivel terminal de la tasa de interés podria ser mayor
a lo previsto anteriormente, pero las minutas también citan
que “una amplia mayoria” considera reducir el ritmo de las
futuras alzas en el referencial.

Ciclo de alza en tasas podria terminar en 1723

En lecturas recientes, el mercado laboral ha mandado
sefiales de apretamiento y la inflacion subyacente ha
exhibido incrementos generalizados (consumo resiliente,
contaminacién de expectativas de precios, altos salarios).
Lo anterior requiere que la Fed siga elevando las tasas de
interés hasta inicios de 2023. No obstante, los ajustes seran
menos agresivos en adelante, en la medida en la que la
postura monetaria se adentra en terreno restrictivo y si la
inflacion llegara a moderarse con mas claridad.

En MX, la inflacién subyacente también sigue al alza.
Ademas, el continuo apretamiento de la postura monetaria
de la Fed puede presionar al tipo de cambio. Por ello,
reafirmamos nuestro prondstico de cierre de afo para la
tasa objetivo del Banxico en 10.50%. Posiblemente, la tasa
alcanzaria un nivel maximo de 11.00% en el 1T23.
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cada Analista.
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personalizado) como parte de los servicios asesorados y de
Andlisis con los que se da seguimiento a esta Emisora, bajo ningin
motivo podréd considerarse como una opinién objetiva sobre la
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Administracién de Portafolios u otras le preste o en el futuro le
llegue a prestar algun servicio a las sociedades Emisoras que sean
objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las entidades que
conforman  Grupo  Financiero Ve Por Méas 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
manifestacién alguna sobre su precision o integridad. La
informaciéon y en su caso las estimaciones formuladas, son
vigentes a la fecha de su emisién, estan sujetas a modificaciones
que en su caso y en cumplimiento a la normatividad vigente
sefialardn 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
recomendacién generalizada o personalizada para los destinatarios
especificamente sefialados en el documento, no podra ser
reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o
totalmente ain con fines académicos o de medios de
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