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Indicadores Macroecondmicos México
Variable Actual 2026E
Tipo de Cambio 17.54 18.80

Inflacion 4,59

Tasa de Referencia 5

PIB 1.8
Tasa de 10 Afios 9.24 9.00

¢ Noticia: Hace unos minutos, la Reserva Federal mantuvo el
rango objetivo para la tasa de los fondos federales en 3.50-
3.75%, en linea con lo previsto por nosotros y el consenso.

e Relevante: La decision de extender la pausa monetaria fue
de nuevo dividida, con el gobernador S. Miran votando por
una disminucidén. Ademas, tres miembros del Comité se
opusieron al comunicado, especificamente, a que la guia
futura mantuviera un sesgo hacia un futuro ajuste en tasas.

e Implicacion: El deterioro en el panorama inflacionario por
el conflicto en Irdn llevaria al banco central a extender la
pausa monetaria al menos hasta junio, mientras el empleo
no se deteriore significativamente. En México, a pesar de los
riesgos para la inflacidn, el banco central recientemente
indico que considerard otro baja en la tasa objetivo.

e Mercados: El rendimiento a 10 afios del bono del tesoro
alargd sus avances hasta 4.30% y el indice délar se fortalecid
0.4%. En la misma linea rendimiento a 10 afios del bono
mexicano llegd hasta 9.26%, y el USD/MXN subié otros siete
cts. sobre la depreciacion que exhibia inicialmente.
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Alto nivel de incertidumbre por Medio Oriente

El texto reiterd que la actividad econdmica mantiene un “sélido”
ritmo de crecimiento. El mensaje sobre el mercado laboral no se
ajusto realmente, expresando que el crecimiento del empleo ha
sido bajo en promedio y la tasa de desempleo sufrid “pequefios
cambios”. Se afind el mensaje sobre la inflacién: “es elevada, en
parte reflejando la reciente alza en precios globales de energia”.

El Comité volvié a mencionar que estara atento a los riesgos para
ambos lados de su mandato, especificando en esta ocasién que
“los eventos en Medio Oriente contribuyen a un elevado nivel de
incertidumbre sobre el panorama econémico”.

Powell se despidié alargando la pausa, con Comité dividido

Por tercera ocasién consecutiva, el Comité decidid mantener el
rango objetivo para el rendimiento de los fondos federales en
3.50-3.75%, minimo desde finales de 2022, en lo que fue la ultima
junta presidida por J. Powell. La guia prospectiva no mostro
cambio alguno con relacion al texto de enero. El Comité adelanto
que revisara cuidadosamente los datos, el panorama y el balance
de riesgos “al considerar la magnitud y temporalidad de ajustes
adicionales” en las tasas.

La decision fue de nuevo dividida. El gobernador S. Miran volvié a
ser el Unico en votar por una disminucién de un cuarto de punto
en la tasa de interés. Lo novedoso fue que tres miembros del
Comité votaron en contra del comunicado, al no considerar
adecuado que la guia futura mantuviera un sesgo hacia un futuro
relajamiento monetario. Cabe destacar que estas diferencias ya
habian resaltado en las minutas de la reunién pasada.

Pausa podria extenderse si no mejora panorama inflacionario

El deterioro en el panorama inflacionario a raiz de los efectos de
los conflictos geopoliticos llevaria al banco central a extender la
pausa monetaria, al menos hasta junio. Ello en un contexto en el
que el empleo, si bien todavia exhibe cierta fragilidad, aparenta
estar algo mds estable. Por otro lado, no debemos descartar por
completo la posibilidad de un sesgo mas laxo en las futuras
decisiones el banco central, en un entorno de presiones politicas y
de cambios en el liderazgo del instituto.

En México, la inflacion superd el 4% desde febrero y prevemos
que no baje de este nivel al menos hasta mediados del siguiente
afio. Ademads, juzgamos que todavia predominan los riesgos al alza
sobre el panorama. Por su parte, la tasa de interés objetivo del
Banxico se encuentra en terreno neutral y el diferencial contra el
Fed esta debajo de su promedio histdrico. Si bien todo lo anterior
sugiere un nulo margen para que el Banxico siga ajustando su
postura monetaria, el Instituto adelanté que todavia considerara
un recorte adicional en la tasa referencial.
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