Rumbo

M O N E X Analisis Economico, Cambiario y Bursatil ad
Econémico

EUA: La Fed se inclina por una pausa

e La Fed mantuvo sin cambios el rango objetivo de la tasa de fondos federales en
3.50% - 3.75%, en linea con la expectativa del mercado.

e El Comité sefialé que la inflacion se mantiene “algo elevada” y que la tasa de
desempleo muestra “algunos signos de estabilizacion”.

e Powell declaré que se mantienen las tensiones entre ambos mandatos, aunque en
menor medida que en meses anteriores. No dio pistas sobre el préximo recorte.

Aspectos clave del comunicado

Los miembros del FOMC decidieron mantener sin cambios el rango objetivo de la tasa de
fondos federales en 3.50%—3.75%, en linea con las previsiones del mercado. La decisidn fue
adoptada por mayoria, ya que dos miembros optaron por una disminucién de 25 pb. En su
comunicado, el Comité seialé que los indicadores recientes sugieren que la actividad
econdmica continla expandiéndose a un ritmo sdlido. Si bien reconocid que la inflacion
sigue siendo “algo elevada”, indicé que la tasa de desempleo muestra “algunos signos de
estabilizacién”, eliminando asi la referencia a que “los riesgos a la baja para el empleo
aumentaron en los Ultimos meses”, lo que sugiere un sesgo menos dovish. Adicionalmente,
destaco que la incertidumbre en torno a las perspectivas econdmicas permanece elevada.

Conferencia de Powell

Tras la decisidn, Jerome Powell, presidente de la Fed, afirmé que mantener sin cambios la
tasa fue “apropiado” para cumplir con ambos objetivos del mandato dual. En cuanto al
mercado laboral, explicd que la eliminacidon de la referencia a mayores riesgos a la baja
respondid a la informacién recibida tras el cierre de gobierno, la cual mostré ciertos signos
de estabilizacién en la tasa de desempleo, ademas de una mejora en el panorama de
actividad econdmica que podria sostener la demanda laboral. Menciond que se mantienen
las tensiones entre ambos mandatos, aunque en menor medida que en meses anteriores.
Powell evitd dar sefiales sobre el momento del préximo recorte de tasas y no comenté sobre
el desempefio del délar. Tampoco ofrecié claridad sobre si permanecera como gobernador
una vez que concluya su mandato como presidente en mayo.

éQué esperar?

Luego de tres recortes consecutivos, era ampliamente esperado que la Fed iniciara 2026 sin
realizar un ajuste al rango objetivo de la tasa de fondos federales. En la minuta de la decision
de diciembre, varios miembros del FOMC expresaron preocupaciones sobre los riesgos en
ambos lados del mandato dual y la escasez de datos econdmicos recientes, derivada del
cierre de gobierno. Asimismo, algunos de quienes apoyaron la disminucién de la tasa
sefialaron que también habrian podido optar por mantenerla sin cambios. Con la
informacidn publicada en las ultimas semanas, que mostré un aumento de la inflacion PCE
anual a 2.8% en noviembre desde 2.7% previo (al igual que la subyacente), asi como una
disminucién de la tasa de desempleo en diciembre a 4.4% desde 4.5%, los miembros del
FOMC reafirmaron esta postura de cautela. Con base en lo anterior, asi como en las
declaraciones de Powell, estimamos que, en su reunion del 18 de marzo, la Fed mantendrd
sin cambios el rango objetivo de la tasa de fondos federales en 3.50%—3.75%.

Limite superior de la tasa de fondos federales (%) e inflacion PCE anual (%)

e P CE PCE subyacente

6 3.0

5

4

3 25

2

1

0 2.0
o~ o~ o ™ wn wn (6] o < < < n wn wn
o~ (] N ~ g E ~ ~ ~ N N I N N f\'l N
¢ 3 O ¢ 3 ¢ 3 o 3 5 E 3 5 E B
< =2 < =4 S 2 S 2 < I g 2 ] g 3, <

Fuente: Elaboracion propia con informacidn de la Reserva Federal y la Oficina de Andlisis Econémico de Estados Unidos (BEA).
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FED: Proyecciones macroeconémicas

Variaciones anuales (%)

Mediana
2025 2026 2027
PIB 1.7 23 2.0

Estimacidn anterior 1.6 1.8 1.9
Tasa de desempleo 4.5 44 4.2

Estimacion anterior 4.5 4.4 4.3

Inflacién PCE 2.9 24 2.1
Estimacion anterior 30 26 21
PCE subyacente 3.0 2.5 2.1
Estimacion anterior 3.1 26 21
Tasa de fondeo 3.6 34 3.1

Estimacién anterior 3.6 3.4 3.1

Fuente: Reserva Federal, proyecciones
econdmicas de diciembre de 2025.

*Para consultar la decision previa
de la Fed, da click aqui.
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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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