Eco BX+

Fed: “Apretaria tuercas” un poco mas

MEXICO

Var. que Afecta Actual

Inflacion 7.82

PIB 3.0
Tasa de 10 Arios 8.64

e Noticia: Hace unos minutos, la Reserva Federal elevo el
rango de la tasa de interés en 25 pb., a un rango de 4.50-
4.75%, en linea con nuestra expectativa y la del consenso.

e Relevante: El Comité considera que la inflacion se ha
moderado algo, pero sigue elevada; se decidié volver a
bajar el ritmo del alza en las tasas de interés (25 pb. vs. 50
pb. en diciembre); la decisién fue unanime y se adelanté
que mas ajustes en el referencial seran apropiados.

e Implicacién: Ante el riesgo de que algunos componentes
de la inflacién (e.g. servicios) sigan presionados, la Fed
seguiria subiendo las tasas de interés y mantendria una
postura restrictiva por un tiempo prolongado. Prevemos
que el Banxico anuncie la préxima semana un alza de 25
pb. en la tasa objetivo.

e Mercados: Tras el comunicado, el rendimiento a 10 afos
del treasury pasé de 3.47 a 3.49% y su simil mexicano se
mantuvo en 8.64%; el tipo de cambio también mostrd
estabilidad, alrededor de $18.74. Al inicio de Ia
conferencia de J. Powell, los rendimientos de los bonos y el
tipo de cambio retrocedieron.
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Inflacion se “moderé algo, pero sigue elevada”

El comunicado vuelve a notar que la actividad y el empleo
avanzan moderadamente, mientras que el mercado laboral
mantiene cierta fuerza.

Se reiterd que la inflacidn sigue elevada, pese a que se ha
“moderado algo”. A diferencia de ocasiones anteriores, se
retird la parte del texto que indicaba que los efectos de la
pandemia y la guerra en Ucrania habian inducido
incrementos en los precios.

Se indicé que la guerra en Ucrania “contribuye a la
incertidumbre global”, pero ya no se consideré como un
factor que “ejerce presion al alza en la inflacion y pesa
sobre la actividad”.

Baja ritmo, pero no ha terminado ciclo de alzas

El Comité sigue “fuertemente comprometido” con llevar la
inflacién de vuelta a su meta. En linea con ello y por
decisién unanime, se elevd la tasa objetivo en 25 pb.,
después de haberla ajustado en 50 pb. en la reunion previa.
Asi, el referencial quedd en niveles no vistos desde 2007.
Ademads, se informd que continuard reduciéndose la hoja
de balance, conforme a lo anunciado en mayo pasado.

El documento adelanté que “mas incrementos en la tasa
objetivo seran apropiados”, y la “magnitud” (antes “ritmo”)
de estos consideraran el apretamiento monetario
acumulado y su efecto rezagado sobre la economia y la
inflacion. EI Comité informa que, para determinar la politica
monetaria, dard seguimiento a informacién proveniente del
mercado laboral, la inflacion y sus expectativas, las
condiciones financieras y eventos internacionales; se quité
la referencia a la “salud publica”.

“Apretaria tuercas” un poco mas; no relajaria pronto
Persiste el riesgo de que la estrechez del mercado laboral
siga presionando a los salarios y la inflacion, especialmente
al componente de los servicios, dentro del indice de precios
subyacente. En respuesta, la Fed continuaria elevando la
tasa de referencia en las préximas dos reuniones, vy
mantendria una postura restrictiva en el mediano plazo.

En MX, en su ultima lectura (1Q enero), la inflacién general
y subyacente se aceleraron; prevemos que se moderen en
adelante, pero el panorama todavia exhibe riesgos al alza.
Por su parte, las acciones de la Fed presionan la posicion
relativa de las tasas en MX; sin embargo, el Banxico inicié
antes que la Fed su ciclo de alzas y el MXN se ha fortalecido
en el aflo, por lo que no descartamos un desacople en el
2S22. Con todo ello, estimamos que la tasa objetivo del
Banxico vea un nivel terminal de 11.00%.
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