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EUA: La Fed inicia una nueva etapa

iy . - . 27 de agosto de 2020
e Jerome Powell anuncié cambios en el enfoque de politica monetaria de la Fed.

e  ElInstituto se enfocara en procurar una inflacién promedio de 2.0%.
e  Asi, los estimulos se mantendran por un amplio periodo atn si la inflacion crece. Marcos Daniel Arias Novelo

Jerome Powell anuncié cambios en el enfoque de politica monetaria de la Fed

La mafiana del dia de hoy se llevd a cabo la conferencia de prensa de Jerome Powell en el
marco del Simposio Anual de Politica Econdmica en Jackson Hole. Dado el contexto de la
pandemia y las medidas de emergencia que han implementado diversos bancos centrales, la
participacion del presidente de la Fed dominé el sentimiento econdmico durante la apertura,
pues Powell confirmé que habrd un giro en el enfoque de politica monetaria y mayor
flexibilidad respecto a la lectura de los datos de inflacidén, lo que reforzé aun mas las
expectativas de que las tasas de interés bajas en EUA seran duraderas.

El Instituto se enfocara en procurar una inflacién promedio de 2.0%

En concreto, se anuncié que el Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC) aprobd un nuevo
marco de operacién para la estrategia de politica monetaria y las metas de inflacién de largo
plazo. Bajo el nuevo esquema, la Fed se enfocara en procurar una inflacion de 2.0% en
promedio, en lugar de fijar esta cifra como un techo que debe prevenirse. De esta manera, si
la inflacién se ha mantenido persistentemente por debajo del 2.0%, la Fed ajustard su postura
de politica monetaria para promover un incremento temporal en los precios por encima de
este nivel. Para Estados Unidos este ha sido el caso en los meses recientes, pues la inflacién
PCE oscil6 alrededor de 1.7% a lo largo de 2019, pero con el advenimiento de la pandemia el
indicador alcanzé minimos histéricos por debajo del 1.0%.

Ademas, las metas seran mas tolerantes con el crecimiento sostenido del empleo
Adicionalmente, dentro del mismo documento se modificd un enunciado que delineaba el
enfoque de los objetivos de empleo. Este pasé de sefialar que las decisiones de politica
monetaria estaran orientadas por las “desviaciones” del empleo respecto a su nivel maximo
aindicar que lo que se valorard serdn los “déficits” respecto a dicho nivel. Aunque la diferencia
se aprecie como minima, Powell enfatizd que el cambio abre el espacio a una recuperacién
sostenida del empleo sin que se perciba que ello puede generar presiones inflacionarias y
permitiendo que los niveles bajos de las tasas de interés permanezcan por mas tiempo.

éQué esperar?

Las palabras de Powell marcan un cambio de coyuntura para la politica monetaria en EUAy,
como referente mundial, para otros bancos centrales. Ademas, el anuncio de hoy valida las
expectativas de que la Fed estara dispuesta a mantener los estimulos extraordinarios por un
amplio periodo de tiempo, incluso cuando ello derive en inflaciones superiores a 2.0% en
algunos meses. Esta perspectiva podria mantener vigente la debilidad del délar en las
préximas semanas, aunque al momento la volatilidad en las divisas ha sido muy elevada y el
indice del délar se mantiene 0.02% por encima de su nivel de apertura.
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Fuente: Elaboracién propia con informacién de Bloomberg.

Wamonexanalisis




GRUPO FINANCIERD NOTA ECONOMICA
menex S5 S S S R Sl

Directorio

Direccion de Andlisis y Estrategia Bursatil

Carlos A. Gonzalez Tabares Director de Analisis y Estrategia Bursatil T.5231-4521 crgonzalez@monex.com.mx

J. Roberto Solano Pérez Coordinador de Analisis y Estrategia Bursatil T.5230-0200 Ext. 4451 jrsolano@monex.com.mx
Brian Rodriguez Ontiveros Analista Bursatil T. 5230-0200 Ext. 4195 brodriguezol@monex.com.mx
Marcos Daniel Arias Novelo Analista Econémico T.5230-0200 Ext. 4186 mdariasn@monex.com.mx
César Adrian Salinas Gardufio Analista de Sistemas de Informacién T. 5230-0200 Ext. 4790 casalinasg@monex.com.mx

Disclaimer

Nosotros, el Area de Andlisis y Estrategia Bursatil, certificamos que las opiniones contenidas en este documento reflejan exclusivamente el punto de vista del analista responsable de su elaboracion.
Asimismo, certificamos que no hemos recibido, ni recibiremos, compensacion alguna directa o indirecta a cambio de expresar una opinion especifica de este reporte.

Es importante mencionar que los analistas no mantienen inversiones directas o a través de interpésita persona, en los valores o instrumentos derivados objeto del reporte de analisis, asi como que
ninguno de los miembros del Consejo, directores generales y directivos del nivel inmediato inferior a éste, funge con algin cargo en las emisoras que pueden ser objeto de analisis en el presente
documento.

En los Ultimos doce meses, es posible que Monex Grupo Financiero, S.A. de C.V. y/o las sociedades que forman parte del grupo (en lo sucesivo “Monex”), a través de sus dreas de negocio, haya recibido
compensaciones por prestar algun servicio de representacién comun, financiamiento corporativo, banca de inversion, asesoria corporativa u otorgamiento de créditos bancarios, a emisoras que pueden
ser objeto de analisis en el presente informe.

Este reporte esta dirigido a la Direccion de Promocion. Las recomendaciones reflejan una expectativa de comportamiento de la accién contra su mercado de referencia y en un plazo determinado. Este
comportamiento puede estar explicado por el valor fundamental de la compaiiia, pero también por otros factores. El calculo del valor fundamental realizado se basa en una combinacién de una o mas
metodologias generalmente aceptadas en los andlisis financieros, y que pueden incluir, entre otras, andlisis de multiplos, flujos de efectivo descontados, andlisis por partes o alguna otra que aplique al
caso particular que se esté analizando. Sin perjuicio de lo que antecede, podrian tener mas peso otros factores, entre los que se encuentran el flujo de noticias, momento de beneficios, fusiones y
adquisiciones, el apetito del mercado por un determinado sector, entre otros; estos factores pueden llevar a una recomendacidn opuesta a la indicada solamente por el valor fundamental y su
comparacion directa con la cotizacion.

Nuestra politica de recomendacion contempla los siguientes escenarios: Compra.- Cuando el rendimiento esperado de la accion supere en mas del 5% el rendimiento esperado del IPyC; Mantener.-
Cuando el rendimiento esperado de la accién se ubique entre el + 5% el rendimiento esperado del IPyC; Venta.- Cuando el rendimiento esperado de la accién sea inferior en mas del 5% el rendimiento
esperado del IPyC.

El presente documento fue elaborado por Monex con informacién publica obtenida de fuentes consideradas como fidedignas, sin embargo no existe garantia, explicita o implicita, de su confiabilidad,
por lo que Monex no ofrece ninguna garantia en cuanto a su precision o integridad. El inversionista que tenga acceso al presente documento debe ser consciente de que los valores, instrumentos o
inversiones a que el mismo se refiere pueden no ser adecuados para sus objetivos especificos de inversion, su posicion financiera o su perfil de riesgo. El contenido de este mensaje no constituye una
oferta, invitacion o solicitud de Monex para comprar, vender o suscribir ninguna clase de valores o bien para la realizacién de operaciones especificas. Monex no asume, ni asumira obligacién alguna
derivada del contenido del presente documento, por lo que ningun tercero podra alegar un dafio, perjuicio, pérdida o menoscabo en su patrimonio derivado de decisiones de inversion que hubiese
basado en este documento. Las opiniones aqui expresadas sélo representan la opinién del analista y no representan la opinién de Monex ni de sus funcionarios. Los empleados de las dreas de promocién,
operacion, directivos o cualquier otro profesional de Monex, podrian proporcionar comentarios de mercado, verbalmente o por escrito a los clientes que reflejen opiniones contrarias a las expresadas
en el presente documento. Inclusive, Monex o cualquiera de sus promotores, operadores, afiliadas o personas relacionadas podrian realizar decisiones de inversion inconsistentes con las opiniones

expresadas en el presente documento.
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