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Razones para celebrar. Powell nos regala ~1trn de ddlares marginales para
extender

En su aparicion del 20 de marzo, Powell entregd una "orientacion dovish" que resond
positivamente en los mercados financieros. La orientaciéon de la Fed cubrid cuatro dareas
principales: tasas de interés, politica de balance y liquidez, Facilidades de Préstamo de
Emergencia y Regulacién Bancaria. EI cambio mas significativo, y de implicaciones mas
relevantes, fue en el area de Politica de Balance y liquidez. Powell anuncié un cambio
indicando que el ritmo de ajuste cuantitativo (QT) pronto disminuird, sefialando una
moderacién en la contraccidn de la oferta monetaria, que ha estado en curso a un ritmo de
USD100 mil millones por mes desde marzo de 2023. La Fed apunta ahora a un nuevo objetivo
gue consiste en pasar de reservas bancarias "abundantes" a "amplias", asegurandose asi que
no sea necesario revertir el rumbo en la nueva politica. Es decir, que van a relajar el ritmo del
QT. Para los que no me sigan. Esto es bueno para los activos. Bolsa, bonos, oro, cryptos y
tulipanes (si los hubiera). Posiblemente reducira a la mitad el ritmo de recorte de balance (y de
liquidez del sistema), quizas de los actuales $100 mil millones actuales a un nuevo ritmo de
$50 mil millones por mes, lo que efectivamente regala al mercado aproximadamente $0.7
billones en 12 meses, $1.2 billones en 24 meses y $1.8 billones en 36 meses (ver gréfico
adjunto) en forma de nuevos ddlares marginales con los que no contdbamos, los cuales
serviran para alimentar extensiones adicionales en la trayectoria del equity.

Este desarrollo es favorable, dando a los mercados razones para la celebraciéon, como asi esta
ocurriendo desde la comparecencia.

Quizas el Unico “pero” sea uno que no hace falta recortar. Un QT mas lento implica también un
QT mas largo.
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Cordiales saludos

El presente documento ha sido elaborado por Andbank, principalmente para su distribucidn interna y para inversores
profesionales. La informacion en él contenida no debe considerarse un asesoramiento en materia de inversion ni una
recomendacion para la compra de activos o productos o la adopcién de estrategias. Ninguna referencia a cualesquiera
emisores de titulos o a cualesquiera valores que figuren en este documento se entenderd que constituye una
recomendacién de compra o de venta de tales valores.



