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Fed extendio pausa en julio, mantuvo tono “halcon”

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

Indicadores Macroecondmicos México

Variable Actual 2026E
17.45 18.20

Tipo de Cambio

Inflacion 3.37 4.10

Tasa de Referencia 6.50

PIB 0.2
Tasa de 10 Afios 9.22 9.00

¢ Noticia: Hace unos minutos, la Reserva Federal mantuvo el
rango objetivo para la tasa de los fondos federales en 3.50-
3.75%, en linea con lo previsto por nosotros y el consenso.

e Relevante: El comunicado reiterd el enfoque en lograr la
estabilidad en precios. La decision de mantener la tasa de
interés sin cambios fue dividida, con tres miembros en favor
de subirla 25 pb.

e Implicacién: Solo una mejora evidente en el panorama
inflacionario evitaria que el Comité suba las tasas de interés
antes de que termine el afio. La posibilidad de que el Fed
endurezca su postura monetaria, cierra aiun mas el margen
de accion para el Banxico.

e Mercados: El rendimiento a 10 afios del bono del tesoro
inicialmente rebotd hasta 4.65% para posteriormente
estabilizarse alrededor de 4.62%; su simil mexicano brincé
momentaneamente a 9.24% y después borré dicho ajuste.
Minutos después de publicarse el comunicado, el USD/MXN
borrd practicamente por completo el alza inicial.
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Mismo estilo en el comunicado

El comunicado emitido hoy fue similar al de junio, el primero ya
con Kevin Warsh al frente del Instituto. El texto fue breve, resalté
el compromiso con la estabilidad de precios y no incluyé guia
prospectiva. A modo de contexto, hay que recordar que el
presidente del Fed puso en revisidn las herramientas de
comunicacién del banco central, y se espera que en los préximos
meses se entregue una primera evaluacion al respecto.

Estabilidad en precios se mantiene como prioridad
La evaluacion sobre las condiciones econdmicas, del empleo y la
inflacién no sufrié ningln ajuste contra junio.

El texto repitié que el crecimiento econédmico es “sélido”, aun
reconociendo la incertidumbre provocada en parte por el conflicto
en Medio Oriente, el cual se recrudecid en las semanas recientes.
Refirid ademads el “fuerte” dinamismo en la productividad y la
inversion de capital.

Volvid a notarse que la tasa de desempleo exhibié pocos cambios,
debido a que el empleo “mantuvo el paso con la participacidn
laboral”. Para la inflacion se precisd que esta permanece elevada
“respecto a la meta de 2%”, ante choques de oferta en el sector
energético y otros. El texto de nuevo enfatizé que “el Comité
entregara la estabilidad de precios”.

Votacion dividida: 9-3

Por quinta ocasidn, el Comité mantuvo el rango objetivo para el
rendimiento de los fondos federales en 3.50-3.75%. A diferencia
del mes pasado, esta decision fue dividida: nueve miembros
votaron a favor de no ajustar la tasa de interés, mientras que tres
(B. Hammack, N. Kashkariy L. Logan) votaron por subirla 25 pb.

De nuevo, el comunicado no incluyd guia futura. Al respecto, es
importante recordar que en la ultima actualizacién de los
prondsticos macroeconémicos de los miembros del Comité,
presentada en junio, destacé que la mitad de los funcionarios
delined al menos un alza en tasas antes de que termine el afio.

No se descarta alza en tasas, si panorama inflacionario no mejora
El mensaje central puede tomarse como una “pausa con tono
halcon”: se reiterd el enfoque en lograr la estabilidad en precios y
la votacion fue dividida. Mientras el empleo exhibe estabilidad, la
inflacion sigue alta y su panorama es incierto, si bien las ultimas
lecturas fueron mas favorable en el margen. Asi, prevemos que el
Fed se abstenga de subir las tasas de interés solo si los préximos
datos y el panorama inflacionario siguen mejorando.

La posibilidad de que el Fed endurezca su postura cierra mas el
margen de accion al Banxico. En especial cuando este ultimo, pese
a la incertidumbre en el panorama inflacionario, mantiene una
postura monetaria neutral.
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