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Indicadores Macroecondmicos México

Variable Actual 2024E
Tipo de Cambio 19.21 18.70

¢ Noticia: Hace unos minutos, la Reserva Federal redujo en
50 pb. el rango del objetivo de los fondos federales, a 4.75-
5.00%, mas a lo previsto por nosotros y el consenso (25 pb.).

e Relevante: El prondstico del PIB se ajustd en el margen, se
elevé la prevision para la tasa de desempleo y se redujo el
estimado de inflacion. Considerando el desempefio en la
inflacién y los riesgos para el empleo, el Comité decidid
recortar el objetivo de los fondos federales en 50 pb. M.
Bowman voto por un ajuste de 25 pb..

e Implicacion: En ausencia de sorpresas en la inflacidn y de
un debilitamiento dramatico en el empleo, el Fed podria
optar por ajustes de 25 pb. en las tasas para las siguientes
dos reuniones. La decision de hoy del Fed puede en
principio dar cierto margen de maniobra a Banxico, no
obstante que la inflacion en MX enfrenta riesgos al alza.

e Mercados: Tras el anuncio, el rendimiento del treasury a
10 afios borrd su alza inicial y el indice ddlar se deprecid. El
rendimiento del bono mexicano a 10 afios bajo hasta 9.09%
y el tipo de cambio borré parte del avance de la sesion.
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Empleo mas deteriorado, inflacion mas encaminada a meta

El comunicado afirmé que la economia mantiene solidez, pero
subrayd que el empleo se ha moderado. En este sentido, se
recortd en el margen el prondstico del PIB de este afio y se elevd
la previsidn para la tasa de desempleo entre 2024 y 2027.

Se reiterd que la inflacién mostré mds progreso. A ello, ahora se
agregd que el Comité percibié mas confianza en que la variable se
encamina a la meta de 2%, y disminuyd sus prondsticos para el
general y el subyacente.

En esta ocasion se indicé que los riesgos para el mandato dual
estan “apenas” balanceados. En julio se calificd que este se movia
hacia “un mejor balance”. Se mantuvo la frase que apunta que la
atencidn estara en los riesgos que enfrentan sus dos mandatos.

Todos a favor, excepto uno

Ante la evolucidn en la inflacién y en el balance de riesgos, el
Comité decidié recortar el objetivo de los fondos federales en 50
pb. Fue su primera baja desde 2020. La decisidn fue apoyada por
todos los miembros del Comité, excepto M. Bowman, quien voté
por un ajuste de 25 pb.

La guia futura adelanta que, al considerar mas movimientos, el
Fed evaluard la informacion econdémica, el panorama y el balance
de riesgos. A diferencia de otras ocasiones, el Comité reafirmo su
compromiso, no solo con la inflacidn, sino también con procurar el
maximo empleo. La mediana de proyecciones de los miembros del
Comité apuna a que las tasas podrian disminuir en otros 50 pb. en
lo que queda del aio, y otros 100 pb. en 2025. Las proyecciones
de junio arrojaban 25 y 100 pb. de recortes en este y el siguiente
afio, respectivamente. También es importante notar que el
estimado para el nivel adecuado de los fondos federales en el
largo plazo volvio a elevarse.

Fed bajaria el ritmo en adelante

El Fed podria optar por ajustar en 25 pb. el objetivo de los fondos
federales en cada una de las reuniones que quedan en el afo,
siempre y cuando no tengan lugar sorpresas en la inflacion y el
empleo no exhiba un enfriamiento dramatico. Posteriormente, ya
que no se estima que la inflacion vuelva a la meta antes de 2026,
el Fed debera mantener una politica monetaria algo restrictiva por
un tiempo e ir recalibrando con cuidado el ritmo al cual ajusta las
tasas de interés.

En Meéxico, la inflacidn continua elevada — pese a la correccidon
parcial de agosto —y enfrenta un panorama dificil. No obstante, la
mayoria de la junta de Gobierno ha mostrado tolerancia al riesgo
inflacionario y a la volatilidad financiera. Ademas, la decision de
hoy del Fed puede dar cierto margen de maniobra para que el
banco central mexicano vuelva a recortar la tasa objetivo.
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Tabla 1. Pronésticos macroeconémicos FOMC (mediana)

VELELE 2024 2025 2026 2027 Llargo plazo
PIB (var. % anual)

Septiembre 2024 2.0 2.0 2.0 2.0 1.8
Junio 2024 2.1 2.0 2.0 1.8
Tasa de desocupacion (%)

Septiembre 2024 4.4 4.4 4.3 4.2 4.2
Junio 2024 4.0 4.2 4.1 4.2
Inflacion (PCE, var. % anual)

Septiembre 2024 2.3 2.1 2.0 2.0 2.0
Junio 2024 2.6 2.3 2.0 2.0
Inflacién subyacente (PCE, var. % anual)

Septiembre 2024 2.6 2.2 2.0 2.0

Junio 2024 2.8 2.3 2.0

Nivel apropiado rendimiento de los fondos federales

Septiembre 2024 4.4 3.4 2.9 2.9 2.9
Junio 2024 5.1 4.1 3.1 2.8

Fuente: Andlisis Bx+ / Fed.
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