Eco BX+

Fed: Otro empujoén de 25 pb. a tasas; puede ser el ultimo

MEXICO

Var. que Afecta Actual

Inflacion 6.85

PIB 3.1
Tasa de 10 Arios 8.76

e Noticia: Hace unos minutos, la Reserva Federal elevo el
rango de la tasa de interés en 25 pb., a un rango de 5.00-
5.25%, en linea con nuestra expectativa y la del consenso.

e Relevante: La decisién de elevar la tasa en 25 pb. volvié
a ser unanime. En la guia futura se retiré el enunciado que
adelantaba que “algln apretamiento adicional podria ser
apropiado”.

e Implicacion: Sujeto a que el empleo, salarios y precios
muestren mas sefiales de enfriamiento, la Fed detendria el
ciclo de alzas en tasas. Si, ademas, la inflacidn y el tipo de
cambio evolucionan favorablemente en MX, Banxico
podria decidir no subir la tasa objetivo este mes.

e Mercados: Momentos antes del comunicado, el
rendimiento del treasury a 10 afios bajo a 3.35%, para
posteriormente rebotar parcialmente a 3.39%; el indice
ddélar (-0.6%) también devolvid parte de las bajas
observadas instantes antes del anuncio. El USDMXN tocé
un minimo de $17.83; tras la publicacion regres6 a $17.87.
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Bajo desempleo e inflacién todavia elevada

En el texto del comunicado se reconocié que la actividad
econdmica se expandidé a un ritmo “moderado” en el 1T; el
PIB en el 1T23 se desacelerd de 2.6 a 1.1% t/t an., pero
crecid 2.9% sin elementos volatiles (inventarios, balanza
comercial). También se indicé que la generacién de empleo
es “robusta” y que la desocupacion es baja. En cuanto a la
inflacién, solamente se volvié a subrayar que permanece
“elevada”; el deflactor del gasto personal se ubicd en
marzo en 4.2% a/a, minimo desde mediados de 2021, pero
todavia mas del doble de la meta de 2% de la Fed.

Sobre los pasados eventos de algunos bancos, al igual que
en el anuncio de marzo: i) se subrayd que el sistema
bancario es sélido y resiliente; ii) se advirtié que el
apretamiento de las condiciones financieras para hogares y
empresas repercutirdn en la actividad, el empleo y los
precios; v, iii) que el efecto final de lo anterior es incierto.

Ya no se compromete a mas alzas en tasas

Por tercera ocasién consecutiva, el Comité decidié por
unanimidad elevar la tasa objetivo en 25 pb. También
continuard con la reduccién de la hoja de balance, en linea
con lo programado.

La novedad vino en la guia futura. Se retiré el enunciado
del comunicado de marzo que adelantaba que “algin
endurecimiento de la politica podria ser apropiado para
alcanzar una postura suficientemente restrictiva”. Asi,
simplemente se indicé que, “para evaluar el grado al cual
podria ser apropiado un endurecimiento adicional”, se
consideraran el apretamiento monetario acumulado y su
efecto rezagado en la economia, asi como eventos
econdmicos y financieros. Lo anterior quiere decir que, al
menos, la Fed ya no se estd comprometiendo
explicitamente a subir las tasas de interés en junio préximo.

Posible pausa monetaria, sélo si no hay mas sorpresas
Sélo si los préximos datos de empleo, salarios e inflacion
muestran mas evidencia de moderacién, estimamos
altamente probable que la Fed implemente una pausa en el
ciclo de alzas en la tasa de referencia.

En MX, la inflacién general y subyacente se desacelerd en la
1Q abril algo mas a lo previsto, aunque falta que unos
rubros (e. g. servicios) exhiban una clara tendencia a la
baja. Ademas, el tipo de cambio se mantiene apreciado.

Asi, si la Fed finaliza su proceso de ajuste monetario, y la
inflacion y tipo de cambio evolucionan favorablemente, el
Banxico podria anunciar el 18 de mayo una pausa

monetaria.
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Angel Ignacio Ivan Huerta Monzalvo y Gustavo Hernandez Ocadiz,
analistas responsables de la elaboracion de este Reporte estan
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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
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General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen
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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
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