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Minutas. Miembros del Comité sefnalan su preocupacion
pOr actuar demasiado pronto para reducir las tasas en EU

La Reserva Federal de EU manddé
el mensaje de que antes de iniciar
un periodo de recortes a las tasas
de interés, de manera apresurada,
esnecesaria mas cautela.

Las minutas de la reunion de
politica monetaria del 30y 31 de
enero, cuando la Fed dejd la tasa
sin cambios entre 5.25 y 5.50 por
ciento, destacan que atin hay ries-
gos inflacionarios y que los recortes
vendrin unavez quela inflacion se
haya moderado realmente.

De acuerdo con expertos, el
Banxico podria reducir su tasaan-
tes que la Fed.

Bajas a la vista

El mercado asigna una probabilidad de 0% & un recorte a la tasa de interés de la Fed en junio,
dando inicio a la flexbilizacian tras el apretamiento que inicio en marzo de 2022
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“Los datos de inflacion recientes ponen
de relieve como las presiones sobre

los precios en algunos sectores siguen
siendo demasiado altas”

THOMAS BARKIN [ Presidente de la Fed de Richmaond

Luis Gonzali, director de inver-
siones de Franklin Templeton, dijo
que, si bien todavia noes seguro que
Banxicoinicie el ciclode recortes en
marzo, podria empezar en mayo.

“Creo que Banxico quiere man-

55 55
s 0
4.50
4.00
o
2.50
0.50 ,—I_
I8 SEP ZNOV . 28 ENE 27 1L 31 ENE
: J L : J I_l_l
2022 2023 2024

tener entre 7.0 y 7.5 por ciento la
tasareal, locualimplica que sisigue
subiendo seria prudente hacer un
recorte. Lo hard de manera paulati-
naynode forma consecutiva”, dijo
Gonzali.—Alejandro Moscosa [ PAG. 4

Probabilidad del nivel de la tasa de referencia
» % de respuestas, junio de 2024
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MINUTAS DE POLITICA MONETARIA

AdvierteFedde
los riesgos por
recortes muy
rapidosalatasa

El mercado avizora gue sera hasta junio cuando la Reserva
Federal inicie con el ciclo de ajustes a la baja

w
ALEJANDRO MOSCOSA

mmoscosa@elfinanciens.com.mx

La Reserva Federal (Fed) mandd
una sefial mas de cautela ante los
posibles recortes a la tasa de inte-
rés y reconocio que hay riesgos en
caso de iniciar los recortes de ma-
nera prematura, de acuerdo conlas
minutas de la reunidn de politica
monetaria de finales de enero.

Desde el 31 de enero, cuando
dejd la tasa de interés entre 5.25
v 5.50 por ciento, las autoridades
monetarias han sefialado que los
posibles recortes se darfan hasta
tener la certeza de que lainflacidn
realmente se estd moderando.

“Lamayoriade los participantes
sefialaron los riesgos de actuar de-
masiado rdpido para flexibilizar la
postura de la politicay enfatizaron
laimportanciade evaluar cuidado-
samente los datos entrantes para
juzgar silainflacion estd bajando de
manera sostenible al 2.0 por clenta”,
selee en el documento.

Aungue las condiciones son
distintas, desde la Fed parece que
no quiere repetir los errores de la
década de los 80, cuando en medio
de laalta inflacién comenzaron los
incrementos ala tasa de interés que
provocdun impactoenlaactividad
ydiolugara recortes precipitados
a la tasa clave, para revivir nueva-
mente ala inflacidn.

Hasta diciembre, el indice de
Precios del Consumo Personal
(PCE) al que da mayor seguimien-
tola Fed, se ubicd en 2.6 por ciento
anual, en el mismo nivel que tuvo
en noviembre.

En un evento, Michelle Bow-
man, de la Junta de Gobernadores
de la Fed, dijo que el entorno econd-
mico actual no justifica un recorte
a las tasas de interés.

Por su parte, el presidente de
la Reserva Federal de Richmond,
Thomas Barkin, dijo que las pre-
siones sobre los precios dealgunos
sectores siguen siendo elevadas, a
pesar delamejoraen el panorama
general de inflacidn.

Ryan Sweet, economista en jefe
para Estados Unidos en Oxford
Economics, reconocid la labor de
la Fed es bajar paulatinamente la
inflacidn, sin provocar un impacto
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severo en la actividad econdmica,
pero laposturade esperar mds tiem-
pole parece extrafia.

“Estoparece extrafio, yaque hay
una desinflacidn significativa en
procesoy siel banco central espera
sefiales claras de que el mercado
laboral, o la economia en general,
se estd deteriorando, se quedard
detrds de lacurva. Esto podriacon-
Vertir un aterrizaje suave en uno
mas accidentado”, dijo Sweet.

Paraanalistas de Valmex, lana-
rrativa del Comité remareala im-
portanciade mantener un enfogque
cauteloso, dependiente de los datos
v de la evolucion de los riesgos, v
prevén que el primer recorte serd
hasta el segundo trimestre.

RECORTE HASTA JUNIO
De acuerdo con el seguimiento que
realiza el Chicago Mercantile Ex-
change (CME), la probabilidad de
que la tasa de referencia se manten-
gaensunivel actualenmarzoesde
93.5 por ciento, y de 71 por ciento
de siga asf en mayo. Para junio, hay
unaprobabilidad de 58.2 porciento
de un recorte de 25 puntos base y
una probabilidad de 17 por ciento
de un recorte de 50 puntos.

UBS ajustd su expectativa de
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recorte de mayo a junio dados los
datos sorprendentes del empleo
y la inflacién. “Nuestro escenario
contempla un recorte de tasas por
trimestrea partirde entonces hasta
que el rango objetivo de la Fed al-
canceel 3.25a 3.50 por ciento, en
linea con nuestra estimacion de la
tasa neutral alargo plazo”, indicd.

BANXICO, ANTES QUE LA FED

Luis Gonzali, director de inversio-
nes de Franklin Templeton, dijo
que, 5ibien todavia noes seguroque
Banxicoinicie el ciclode recortesen
marzo, podria empezar en mayo
ante una tasa real exante que roza
el 7.5 por ciento real.

“Creoque Banxico quiere man-
tener latasa real entre 7.0y 7.5 por
ciento, lo cual implica que si sigue
subiendo seria prudente hacer un
recorte. Lo hard de manera paula-
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tina y no de manera consecutiva
paraver una tasa al final del afio
entre 10.00y 10.25 por centa”, dijo.

Esteban Polidura, director de
asesoriay productos paralas Amé-
ricas en Julius Baer, sefiald que
Banxico se adelantd en tiempo e
intensidad, respecto ala Fed y pro-
bablemente siga a otros paises lati-
noamericanos. “No es que Banxico
esté viendo algo que la Fed no ve,
sino porque simplemente tiene que
revertirel ciclo aleista con lamisma
velocidad e intensidad conla que lo
hizo al principio”, explicé.

Tras la publicacidn de las minu-
tas, el pesose aprecid frente al ddlar
endoscentavos, veerrden 17.0483
unidades, segiin datos de Banxico.
—Con informacidn de Bloomberg.
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“Ciertamente,

no ha llegado

el momento de
recortar las tasas
de interes”
MICHELLE BOWMAN

Junta de Gobernadores de la Fed

“La Fed esta mas
preocupada por los
riesgos de recortar
muy pronto, que por
esperar demasiado”
RYAM SWEET

Oxford Economics

“Banxico tiene que
revertir el ciclo
alcista con la misma
intensidad con la que
lo hizo al principio”
ESTEEAN POLIDURA

Julius Baer
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