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Indicadores Macroecondmicos México

Variable Actual 2024E
Tipo de Cambio 16.69 18.90

Inflacion 4.40 4.00

Tasa de Referencia 9.00
Tasa de 10 Afios 8.75

¢ 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 prondstico del PIB e inflacién subyacente se
ajustd al alza. La guia futura fue igual a la de enero y se
aclaré que no es apropiado bajar las tasas de interés hasta
confiar que la inflacién se encamina a la meta (los miembros
del Comité estimaron tres recortes de 25 pb. este afio).

e Implicacidn: En ausencia de sorpresas al alza en el empleo
y la inflacién, estimamos que el Comité considere recortar el
objetivo de los fondos federales en junio. En MX, la inflacién
sorprendio a la baja en febrero, y el subyacente se mantuvo
a la baja. Por ello, todavia estimamos que Banxico reduzca la
tasa objetivo en 25 pb. el dia de mafiana.

e Mercados: Momentos después al anuncio, el rendimiento
del treasury a 10 afos se dispard de 4.27 a 4.32%, para
después regresar; el indice délar por unos minutos detuvo
sus bajas iniciales, para luego volver a debilitarse; el
USDMXN continud descendiendo.

Grafica 1. Mediana de proyeccion tasa objetivo, FOMC (%)
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Subié prondstico del PIB, también de inflacion subyacente

El comunicado subrayé que la actividad econémica mantuvo un
solido crecimiento y, de hecho, se revisé al alza la proyeccion del
PIB 2024-2026 (ver Tabla 1). Ya no se indicé que el empleo se
habia moderado, solamente se afirmd que continud con fuerza. Se
reiterd que la inflacién cedié en el ultimo afio, pero permanece
elevada; se elevo la previsidn para este afio del indice subyacente.

Como en enero, se enuncié que los riesgos para cumplir el
mandato dual del Instituto se han movido hacia un “mejor
balance”, sin dejar de reconocer que el panorama es “incierto”.

Comité reafirmé expectativa de tres recortes en tasas para 2024
El Comité volvié a decidir por unanimidad mantener el objetivo de
los fondos federales en niveles no vistos desde 2001.

La guia futura fue igual a la del comunicado anterior. En particular,
se declard que “al considerar cualquier ajuste en el objetivo de los
fondos federales, se considerard la informacién disponible, la
evolucion del panorama y el balance de riesgos”, pero se aclard
que el Comité no estima “apropiado” bajar las tasas de interés
hasta tener “mayor confianza” en que la inflacién se encamina a la
meta de 2%. Adicionalmente, la mediana de proyecciones de los
miembros del Comité sigue apuntando a tres recortes de 25 pb.
cada uno en el objetivo de los fondos federales para este afo;
para 2025, también se estimaron tres movimientos, cuando en
diciembre pasado se tenian previstos cuatro ajustes.

Por otro lado, de nuevo se afirmdé que la hoja de balance
continuara disminuyendo conforme a lo anunciado anteriormente.

Primer recorte de tasas puede llegar en junio

La guia futura presentada sugiere que, si el empleo y la inflacion
llegaran a mostrar un enfriamiento mas contundente, el Comité
empezaria a considerar reducir el objetivo de los fondos federales
en el futuro préximo. Sin embargo, persiste el riesgo de que la
actividad econdmica vuelva a mostrar mas resiliencia a lo
esperado, y que ello se traduzca en una lenta desaceleracién en
los precios. Por lo tanto, prevemos que un primer recorte en las
tasas de interés se concrete hasta junio, y no en mayo.

En MX, la inflacion general sorprendié al alza en febrero y el indice
subyacente ha mantenido una tendencia descendente. Asi mismo,
de acuerdo con las minutas de la ultima reunién de la Junta de
Gobierno de Banxico, algunos miembros aparentemente se
inclinan en favor de disminuir la tasa objetivo préximamente.
Ademas, las condiciones financieras no han exhibido mayor
volatilidad y se han relajado desde octubre pasado. Considerando
lo anterior, estimamos que el dia de mafiana tenga lugar un
primer recorte de 25 pb. en la tasa de referencia.
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Tabla 1. Pronésticos macroeconémicos FOMC (mediana)

VELEL S 2024 2025 2026 Largo plazo
PIB (var. % anual)

Marzo 2024 2.1 2.0 2.0 1.8
Diciembre 2023 1.4 1.8 1.9 1.8
Tasa de desocupacion (%)

Marzo 2024 4.0 4.1 4.0 4.1
Diciembre 2023 4.1 4.1 4.1 4.1
Inflacion (PCE, var. % anual)

Marzo 2024 2.4 2.2 2.0 2.0
Diciembre 2023 2.4 2.1 2.0 2.0
Inflacion subyacente (PCE, var. % anual)

Marzo 2024 2.6 2.2 2.0

Diciembre 2023 2.4 2.2 2.0

Nivel apropiado rendimiento de los fondos federales

Marzo 2024 4.6 3.9 3.1 2.6
Diciembre 2023 4.6 3.6 2.9 2.5

Fuente: Andlisis Bx+ / Fed.
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REVELACION DE INFORMACION DE REPORTES DE ANALISIS
DE CASA DE BOLSA VE POR MAS, S.A. DE C.V., GRUPO
FINANCIERO VE POR MAS, destinado a los clientes de
CONFORME AL ARTICULO 47 DE LAS Disposiciones de
caracter general aplicables a las entidades financieras y demas
personas que proporcionen servicios de inversion (las
“Disposiciones”).

Alejandro Javier Saldafia Brito, Elisa Alejandra Aforve Vargas,
Angel Ignacio Ivan Huerta Monzalvo y Gustavo Hernandez
Ocadiz, analistas responsables de la elaboracion de este
documento estan disponibles en www.vepormas.com, el cual
refleja exclusivamente el punto de vista de los analistas quienes
Unicamente han recibido remuneraciones por parte de Bx+ por los
servicios prestados en beneficio de la clientela de Bx+. La
remuneracion variable o extraordinaria que han percibido esta
determinada en funcion de la rentabilidad de Grupo Financiero
Bx+ y el desempefio individual de cada analista.

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
ningln motivo podrd considerarse como una opinién objetiva
sobre la Emisora ni tampoco como una recomendacion
generalizada, por lo que su reproduccién o reenvio a un tercero
que no pueda acreditar su recepcién directamente por parte de
Casa de Bolsa Bx+ libera a ésta de cualquier responsabilidad
derivada de su utilizacién para toma de decisiones de inversion.
Las Empresas de Grupo Financiero Bx+ 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 posicion un
plazo de por lo menos 3 meses. Ningun Consejero, Director
General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero Bx+,
fungen con algin cargo en las emisoras que son objeto de las
recomendaciones.

Banco Bx+ y Casa de Bolsa Bx+ brindan servicios de inversion
asesorados y no asesorados a sus clientes personas fisicas y
corporativas en México y en el extranjero. Es posible que a través
de su area de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales,
Administracion de Portafolios u otras le preste o en el futuro le
llegue a prestar algin servicio a las sociedades Emisoras que
sean objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las
entidades que conforman Grupo Financiero Bx+ 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
manifestacion alguna sobre su precision o integridad. La
informacion y en su caso las estimaciones formuladas, son
vigentes a la fecha de su emision, estan sujetas a modificaciones
que en su caso y en cumplimiento a la normatividad vigente
sefialaran su antecedente inmediato que impliqgue un cambio. Las
entidades que conforman Grupo Financiero Bx+, 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.

Este documento se formula como wuna recomendacion
generalizada o personalizada para los destinatarios
especificamente sefialados en el documento, no podra ser
reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o
totalmente adn con fines académicos o de medios de
comunicacion, sin previa autorizacién escrita por parte de alguna
entidad de las que conforman Grupo Financiero Bx+.
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