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Anuncio Fed: Guia flexible, dependiente de datos

Por: Alejandro J. Saldafia Brito | asaldana@vepormas.com

Indicadores Macroecondmicos México

Variable Actual 2023E
17.86 18.40

Tipo de Cambio

Inflacion 4.45 4.80

Tasa de Referencia 11.25
PIB 3.3 3.0

Tasa de 10 Afios 12 9.20

¢ Noticia: Hace unos minutos, la Reserva Federal mantuvo el
rango del objetivo de los fondos federales entre 5.25-
5.50%, en linea con nuestra expectativa y la del consenso.

e Relevante: El comunicado resalté el fuerte crecimiento
econdmico durante el 3T, y que la inflacidn permanece
elevada. Como en septiembre, la decision de mantener las
tasas sin cambios fue unanime, y la guia futura mantuvo
cierta flexibilidad.

e Implicacidon: Si la economia, el empleo y la inflacion se
moderan mas a lo previsto en el 4T, el Comité mantendria el
objetivo de los fondos federales en su nivel actual. En MX, la
inflaciéon cedié mas a lo previsto en la 1Q octubre, pero
algunos componentes del subyacente todavia se resisten a
bajar, por lo que prevemos que el Banxico mantenga la tasa
objetivo en 11.25% la proxima semana.

e Mercados: Tras el anuncio, el rendimiento del treasury a
10 afios se mantuvo a la baja, tocando un minimo de 4.77%;
el indice ddlar (+0.3%), momentaneamente devolvio parte
de su alza inicial. El USDMXN mantuvo su tendencia bajista.
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Economia y empleo fuertes; inflacion elevada
El comunicado no mostré ajustes significados con relacion al de
septiembre.

Se subrayd que la actividad econdmica crecié a un ritmo fuerte en
el 3723, haciendo alusidn al dato preliminar del PIB (4.9% t/t an.),
que sorprendié al alza. Anteriormente, se habia descrito el
crecimiento econdmico como “sdélido”. Por otro lado, se reiterd
gue, aunque se ha moderado, el empleo es fuerte, y que la
inflacién permanece elevada.

Se mantuvo el parrafo donde se afirma que el sistema bancario es
solido, y que el endurecimiento de las condiciones crediticias
impactara a la actividad, el empleo y los precios, en una magnitud
todavia incierta.

Flexibilidad para evaluar posibles ajustes en postura monetaria
El Comité volvié a decidir por unanimidad mantener el objetivo de
los fondos federales en niveles no vistos desde 2001.

El Comité mantuvo una guia futura flexible y dependiente de los
datos. Primero, reiteré que, “para evaluar el grado al cual podria
ser apropiado un afirmamiento adicional”, se considerard el
apretamiento monetario acumulado y su efecto rezagado en la
actividad y los precios, asi como eventos econdmicos y financieros.
Segundo, volvid a subrayar que, para determinar la postura
monetaria “apropiada”, evaluard la informacién disponible en
cada junta.

Finalmente, se afirmé que la hoja de balance continuard
disminuyendo conforme a lo anunciado anteriormente.

En la conferencia de prensa, Jerome Powell menciond que la
postura monetaria sera restrictiva hasta tener confianza de que la
inflaciéon se encamina a la meta; y, ademas, el Comité no ha
discutido la posibilidad de préximos recortes en tasas de interés.

Decisiones se tomardn junta a junta

La guia presentada indica que la Fed tomara las decisiones junta a
junta, considerando la ultima informacién disponible. Aunque no
se puede descartar que se cumpla el prondstico de un incremento
adicional en las tasas de interés -como se delined en las
proyecciones presentadas en septiembre por el Comité-, es
probable que estas se mantengan sin cambios, si la economia, el
empleo y los precios se enfrian algo mas a lo esperado en el 4T.

En MX, la inflacion se moderé mas a lo esperado durante la 1Q
octubre, aunque ciertos componentes del subyacente (i.e.
servicios) todavia no exhiben un claro descenso. Por lo tanto,
prevemos que el Banxico decida la proxima semana mantener la
tasa objetivo en 11.25%.
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