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Fed: Tasa terminal del ciclo sera mas alta

MEXICO

Var. que Afecta Actual

Inflacion 7.80

PIB 4.3
Tasa de 10 Arios

e Noticia: Hace unos minutos, la Reserva Federal elevo el
rango de la tasa de interés en 50 pb., a un rango de 4.25-
4.50%, en linea con nuestra expectativa y la del consenso.

e Relevante: La decisién fue undnime y se adelantd que
habran mas ajustes en las tasas; la mediana de
proyecciones de los miembros del Comité apunta a otros
75 pb. de alzas en 2023. Se elevé la prevision de inflacion
para este y los proximos afios; se recorté la del PIB para
2023y 2024.

e Implicacion: La Fed seguiria subiendo las tasas de interés
hasta mediados de 2023, ante un mercado laboral
apretado y la expectativa de una inflacion mas renuente a
bajar. Prevemos que el Banxico anuncie mafiana un
incremento de 50 pb. en la tasa objetivo.

e Mercados: Inicialmente, tras el comunicado, el
rendimiento a 10 afios del treasury y su simil mexicano
subieron hasta 3.56% y 8.77%, respectivamente; el tipo de
cambio se proyectd hasta $19.76. Minutos después, dichos
movimientos se moderaron.
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Panorama econdmico e inflacionario mas cauteloso

El comunicado vuelve a notar que la actividad y el empleo
avanzan moderadamente. Incluso, los miembros del
Comité esperan un mayor crecimiento econémico este afio
respecto a lo previsto en septiembre. Por otro lado, las
previsiones del PIB y empleo para 2023 y 2024 son mas
pesimistas (Tabla 1), ante una mayor restriccion monetaria.

Para la inflacién, como en comunicados previos, se reitera
que permanece elevada, a causa de los efectos de la
pandemia y la guerra en Ucrania. La inflacién esperada se
ajustd al alza para este y los siguientes afios; no volveria a
niveles cercanos al 2.0% antes de 2025.

Como riesgos sobre el panorama para la actividad y los
precios, de nuevo, se resalto a la guerra en Ucrania.

Tasa terminal mas alta

El Comité sigue “fuertemente comprometido” con llevar la
inflacion de vuelta a su meta. En linea con ello y por
decision unanime, se elevd la tasa objetivo en 50 pb. En
cada una de las cuatro reuniones previas, se habia subido la
tasa en 75 pb. Asi, el referencial queddé en niveles no vistos
desde 2007. Se informé que seguird reduciéndose la hoja
de balance, de acuerdo a lo anunciado en mayo pasado.

Como en el comunicado previo, se adelanté que “mas
incrementos en la tasa objetivo serdn apropiados” y que la
magnitud de los ajustes consideraran el apretamiento
monetario acumulado y su efecto rezagado. Con esto, y en
linea con las ultimas declaraciones de funcionarios de la
Fed y una inflacion mds renuente a bajar, ahora se prevé
una mayor tasa de interés terminal en 2023 (Tabla 1);
recortes en el referencial empezarian hasta 2024.

Restriccion monetaria Fed por tiempo prolongado

En lecturas recientes, el mercado laboral ha mostrado un
importante apretamiento. Por su parte, la inflacién
subyacente todavia ha exhibido algunas presiones,
especialmente en el sector servicios, que es mas sensible a
la dindmica salarial y la contaminacidn de las expectativas
de precios. Consideramos que lo anterior implica que la Fed
aumente las tasas de interés hasta mediados de 2023 y
mantenga una postura restrictiva en el mediano plazo.

En MX, la inflacidn subyacente sigue al alza; su panorama
todavia es incierto y con riesgos al alza. Ademas, las
acciones de la Fed presionan la posicidon relativa de las
tasas en MX. Por ello, prevemos que el Banxico anuncie
mafiana un incremento de 50 pb. en la tasa objetivo y la
siga subiendo hasta el 1723, alcanzando un nivel terminal
o)
cercano al 11.00%. 1de?2
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Tabla 1. Prondsticos econdmicos FOMC (mediana

2023

PIB (var. % anual)

Diciembre 2022 0.5 0.5 1.6 1.8 1.8
Septiembre 2022 0.2 1.2 1.7 1.8 1.8
Tasa de desocupacion (%)

Diciembre 2022 3.7 4.6 4.6 4.5 4.0
Septiembre 2022 3.8 4.4 4.4 4.3 4.0
Inflacion (PCE, var. % anual)

Diciembre 2022 5.6 3.1 2.5 2.1 2.0
Septiembre 2022 5.4 2.8 2.3 2.0 2.0
Inflacion subyacente (PCE, var. % anual)

Diciembre 2022 4.8 3.5 2.5 2.1

Septiembre 2022 4.5 3.1 2.3 2.1

Nivel apropiado rendimiento de los fondos federales

Diciembre 2022 4.4 5.1 4.1 3.1 2.5
Septiembre 2022 4.4 4.6 3.9 2.9 2.5

Fuente: GFBx+ / Fed.
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REVELACION DE INFORMACION DE REPORTES DE ANALISIS
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Angel Ignacio Ivan Huerta Monzalvo y Gustavo Hernandez Ocadiz,
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beneficio de la clientela de BX+. La remuneracion variable o
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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 podréd 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 posicién un
plazo de por lo menos 3 meses. Ningin Consejero, Director
General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen
con algun cargo en las emisoras que son objeto de las
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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
comunicacioén, sin previa autorizacion escrita por parte de alguna
entidad de las que conforman Grupo Financiero Ve por Mas.
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