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e La FED publicé la minuta de su reunién de octubre, en la que decidié recortar el Janneth Quiroz Zamora

rango de la tasa de fondos federales en 25 pb, ubicandolo en 3.75%-4.00%. Kevin Louis Castro

e Si bien la mayoria opté por un recorte, varios mencionaron que podrian haber
optado por una pausa.

e Diversos participantes juzgaron que seria apropiado futuras reducciones a la tasa
de fondos federales, pero no necesariamente en diciembre.

Visién actual de los miembros de la FED

La Reserva Federal (FED) de EUA publicé la minuta de su reunidn del 28 al 29 de octubre, en
la que se decidid recortar en 25 pb el rango de la tasa de fondos federales, situdndolo en
3.75% — 4.00%. La decision fue adoptada por mayoria, ya que un miembro optd por una
disminucién mayor (50 pb) y otro por mantener sin cambios dicho rango. De acuerdo con la
minuta, los participantes que consideraron apropiada la reduccidn juzgaron que los riesgos

FED: Proyecciones econdémicas

Variaciones anuales (%)
Mediana
2025 2026 2027

a la baja para el empleo habian aumentado en los Ultimos meses, mientras que los riesgos P18 CER
al alza para la inflacién habian disminuido desde principios de este afio o apenas habian Estimacién anterior 1.4 16 1.8
variado. Tasa de Desempleo 45 44 43

Estimacion anterior 4.5 4.5 4.4
Variables clave: inflacién, empleo y crecimiento econémico Inflacién PCE 30 26 21
Los participantes del Comité destacaron que la inflaciéon habia aumentado desde principios Estimacién anterior 30 24 21
de ailo y se mantenia “algo” por encima del objetivo del 2.0%. Varios seialaron que, dejando PCE Subyacente 31 26 21

de lado sus estimaciones sobre los efectos arancelarios, la inflacién se acercaba al objetivo Estimacién anterior 31 24 21
del Comité. Sin embargo, algunos juzgaron que no mostraba indicios de volver de forma
sostenible al 2.0%. En cuanto al mercado laboral, observaron que los datos disponibles antes
del cierre del gobierno indicaban que la creacion de empleo se habia ralentizado este afio y
que la tasa de desempleo habia aumentado ligeramente; esperan que este muestre un
menor dinamismo en los siguientes meses. Respecto a la actividad econémica, evaluaron
que esta parecia haberse expandido a un ritmo moderado, aunque resultaba dificil
confirmarlo ante la ausencia de datos econémicos por el cierre de gobierno.

Tasa de Fondeo 3.6 3.4 3.1
Estimacién anterior 3.9 3.6 3.4
Fuente: Reserva Federal, sep. de 2025.

éQué esperar?

Los miembros del FOMC coinciden en que la incertidumbre sobre las perspectivas
econdmicas sigue siendo elevada, al tiempo que persisten riesgos para ambas partes del
doble mandato del Comité (maximo empleo y estabilidad de precios). Aunque en septiembre
la mayoria considerd que los riesgos a la baja eran mayores que los riesgos al alza para la
inflacién, en la reuniéon de octubre el Comité se mostré mas dividido. Muchos participantes
se inclinaron por el recorte, pero algunos sefialaron que podrian haber apoyado mantener
el nivel del rango objetivo, ademas de que varios se opusieron a la reduccion. Respecto a la
trayectoria futura de la tasa, la mayoria estimé que nuevos ajustes a la baja serian
probablemente apropiados a medida que el Comité adoptara una postura mas neutral con
el tiempo, pero varios de estos participantes indicaron que no veian necesariamente
adecuada otra reduccion de 25 pb en la reunidn de diciembre. A la espera de conocer los
datos de inflacion PCE y ndminas no agricolas, atrasados por el cierre de gobierno en EUA,
estimamos que, en su reunién del 10 de diciembre, la FED mantendra sin cambios el rango
objetivo de la tasa de fondos federales en 3.75%-4.00%.

Limite superior de la tasa de fondos federales (%) e inflacion PCE anual (%)
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Fuente: Elaboracion propia con informacion de la Reserva Federal y la Oficina de Andlisis Econdmico de Estados Unidos (BEA).
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Disclaimer

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

Es importante mencionar que los analistas no mantienen inversiones directas o a través de interpdsita 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 algun cargo en las emisoras que pueden ser objeto de analisis en el presente documento.

En los dltimos doce meses, es posible que Monex Grupo Financiero, S.A. de C.V. y/o las las Entidades Financieras que lo conforman (en lo sucesivo “Monex”), a través de sus areas de negocio, haya recibido
compensaciones por prestar algun servicio de representacion comun, financiamiento corporativo, banca de inversién, asesoria corporativa u otorgamiento de créditos bancarios, a emisoras que pueden ser objeto
de analisis en el presente informe. Monex no mantiene inversiones, al cierre del ultimo trimestre, directa o indirectamente, en valores o instrumentos financieros derivados, cuyo subyacente sean valores, objeto
del presente reporte, que representen el uno por ciento o mas de su cartera de inversion, de los valores en circulacion o del subyacente de los valores emitidos.

Este reporte esta dirigido a la Direccion de Promocion de Banca Privada, Asesoria Patrimonial y Banca de Empresas de Monex. Las recomendaciones reflejan una expectativa de comportamiento de un valor contra
su mercado de referencia y en un plazo determinado. Este comportamiento puede estar explicado por el valor fundamental de la compafiia, 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 analisis financieros, y que pueden incluir, entre otras, analisis de multiplos, flujos de efectivo descontados, analisis
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 recomendacion opuesta a la indicada solamente por el valor fundamental y
su comparacion directa con la cotizacién.

Nuestra politica de recomendacién 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 accion se ubique entre el + 5% el rendimiento esperado del IPyC; Venta.- Cuando el rendimiento esperado de la accidn sea inferior en mas del 5% el rendimiento esperado del IPyC.

El presente documento fue elaborado por Monex con informacidn 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 obligacion 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 solo representan la opinidn del analista y no representan la opinion de Monex ni de sus funcionarios. Los empleados de las areas de promocién, operacidn, 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 inversidn inconsistentes con las opiniones expresadas en el presente documento.
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