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Inflacion en EUA, referencia principal a
seguir en la semana.

Informacién Importante:

El presente documento es elaborado para todo tipo de cliente y sélo tiene propésitos informativos. Considera comentarios, declaraciones,
informacion histérica y estimaciones econémicas y financieras que reflejan sélo la opinién de la Direccion de Anélisis Econdmico y Bursatil de
CIBanco S.A. de C.V.y Cl Casa de Bolsa.

CIBanco y Cl Casa de Bolsa no asumen compromiso alguno de comunicar cambios ni de actualizar el contenido del presente documento.
Ademads, su contenido no constituye una oferta, invitacion o solicitud de compra o suscripcion de valores o de otros instrumentos o de
realizacion o cancelacion de inversiones, ni pueden servir de base para ningun contrato, compromiso o decision de ningun tipo.

Los datos, opiniones, estimaciones, previsiones y recomendaciones contenidas en el mismo, tienen la finalidad de proporcionar a todos los
clientes informacion general a la fecha de emisién del informe y estdn sujetas a cambio sin previo aviso. Ningun analista de la Direccién de
Andlisis Econdmico y Bursatil percibié una compensacion de personas distintas a “ClBanco y Cl Casa de Bolsa” o de alguna otra entidad o
institucion que forma parte del mismo Grupo Empresarial que “ClBancoy Cl Casa de Bolsa”.
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Esta semana se publica en EUA el dato de inflacion al consumidor correspondiente al mes de febrero. La
expectativa es que, en términos anuales, la tasa se mantenga sin cambios en 3.10%, aunque para el caso del
rubro subyacente se anticipa una baja de dos décimas a 3.7% anual.

La mayoria de los funcionarios de los bancos centrales llevan varias semanas insistiendo en que la inflacion
todavia no esta controlada y que necesitan mantener la politica monetaria en modo restrictivo o por lo menos
no recortar la tasa de interés en el corto plazo.

Incluso se ha realizado una comparacion de la etapa actual de la lucha contra la inflacion, con el esfuerzo que se
hace hacia el final de una carrera de larga distancia. Esto es, el esfuerzo adicional se vuelve cada vez mas
complicado conforme la meta se percibe mas cercana. Algo que se le conoce como “la Ultima milla”.

La mayor parte del trabajo ya esta hecho. La inflacion en EUA ha pasado de moverse en zonas cercanas al doble
digito, maximos de cuatro décadas e impropias de una economia desarrollada, a quedar alrededor del 3%.
Apenas diez décimas del objetivo del 2%.

De acuerdo con la analogia de la ultima milla, en términos econdmicos, este tramo es el mas dificil y por tanto
se requiere un sacrificio extra en términos de crecimiento y empleo.

En este sentido, la Fed ha sido muy enfatica en ello. Por un lado, la inflacion de los servicios esta siendo mas
resistente que la de los bienes de consumo. Y, si las expectativas de inflacion se anclan en niveles superiores al
2%, la inflacion tenderd a subir hasta estos niveles.

Dadas las persistentes presiones inflacionarias, las condiciones financieras acomodaticias, el crecimiento
econdmico constante y las solidas condiciones del mercado laboral, es razonable esperar que no haya prisa por
recortar tasas.

El objetivo de la politica monetaria en la primera parte del reciente episodio inflacionario era evitar que el
repunte de los precios afectara las expectativas de inflacion, particularmente las de largo plazo. En |a etapa mas
reciente, esto es en la ultima milla, la politica monetaria debe enfocarse en lograr una disminucion sostenida de
la inflacion subyacente.

Creer que la dltima milla es mas agotadora podria hacer que la Fed endurezca la politica mas de lo necesario, lo
que aumenta la probabilidad de una recesion y un fuerte aumento del desempleo

En términos de impacto para los mercados financieros, particularmente el mercado cambiario mexicano, si la
inflacion se muestra mas resistente a bajar de lo esperado, los inversionistas podrian reaccionar negativamente,
al verse nuevamente forzados a recalibrar sus expectativas de tasas, retrasando en el tiempo el inicio del
proceso de bajadas de estas y; viceversa.
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