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Destacados

e Lectura contenida del IPC de
enero respaldan un mayor alivio
monetario en LatAm

Brasil registra un dato de
inflacion  contenida, lo cual
respalda inicio de ciclo de

recortes en marzo. México
sorprende a la baja, pero el IPC
nucleo se acelera, lo cual deberia
mantener cauteloso a Banxico.

e En EEUU, latasa de desempleo
baja, mientras que la inflacién
general se desacelera.

Un mercado laboral solido y una
inflacion en retroceso conforman
un entorno benigno para las
acciones, aunque los inversores
se muestran cautelosos.

e Bonos globales repuntan por
datos de actividad mas débiles y
la volatilidad en el mercado
accionario.

El margen para mayores caidas
en los rendimientos seria
limitado, ya que se espera que la
actividad se mantenga resiliente
mientras que las perspectivas de
nuevos recortes de tasas siguen
siendo acotadas.

Lectura contenida del IPC de enero respaldan un mayor alivio
monetario en LatAm hacia adelante
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La inflacion general de Brasil aumentd a 4,4% interanual en enero desde 4,3%, en linea con las
expectativas y aun por debajo del limite superior del rango objetivo del BCB. Las presiones
subyacentes se suavizaron, aunque la inflacion de servicios permanecidé por encima del
objetivo. Este contexto respalda el inicio del ciclo de recortes en marzo, como habia sido
previamente sefialado por el BCB. Datos de actividad mas débiles de lo esperado y un amplio
margen para flexibilizar la politica respaldan nuestro escenario base de un recorte inicial de
50pb, aunque la comunicacién cautelosa por parte de las autoridades del BCB deja un
movimiento de 25pb como un riesgo no despreciable. En México, la inflacion general de enero
aumento a 3,8% interanual desde 3,7%, por debajo de las expectativas, impulsada por una
inflacion no subyacente aun modesta (+1,4%). La inflacion subyacente se acelerd a 4,5% (desde
4,3%), influida por nuevos ajustes impositivos y mayores aranceles sobre bienes importados
de paises sin tratados de libre comercio. Seguimos esperando que Banxico mantenga la TPM
sin cambios hasta el segundo trimestre, aunque la sorpresa bajista en la inflacion y la pausa
dovish de este mes mantienen factible un recorte en marzo. Dicho esto, el alivio monetario
deberia ser limitado este afio, dado que la tasa de politica ya se encuentra dentro del rango
neutral
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La tasa de desempleo baja, mientras que la
inflacion general se desacelera

El mercado laboral estadounidense comenzd
el 2026 con una base sdlida, aliviando los
temores de una desaceleracion. Aunque

desde 2,6%. Aunque el optimismo de las
pequenas empresas no cambio
significativamente en enero, los

notoriamente volatil, las ndminas no agricolas
aumentaron en 130.000 en enero, frente a
48,000 en diciembre, alcanzando su nivel
mas alto en mas de un afo. La tasa de
desempleo bajé a 4,3% desde 4,4% el mes
anterior, a pesar de un aumento en la tasa de
participacion. La tasa mas amplia de
subempleo cayo de 84% a 8,0%. Finalmente,
las horas trabajadas aumentaron, reforzando
aun mas la solidez del conjunto de datos
laborales. Mientras, las presiones de precios
se moderaron a comienzos del afo, con la
inflacion general desacelerandose a 24%
anual desde 2,7% el mes anterior, y la inflacion
subyacente bajando ligeramente a 2,5% anual

consumidores se mostraron mas reacios a
gastar hacia fines del 2025, con las ventas
minoristas sin crecimiento en diciembre. El
mercado de renta variable tuvo dificultades la
semana pasada a pesar de la combinacion
tranquilizadora de datos laborales solidos y
menores tasas de inflacion. El S&P 500 cayo
1,4% durante la semana, aunque las empresas

de menor capitalizacion obtuvieron un
rendimiento ligeramente mejor. El sector
tecnolégico  siguié  siendo  un lastre

importante, con el Nasdaqg retrocediendo
2%, aunque las companias de software se
estabilizaron con una modesta ganancia tras
una caida del 15% en las dos semanas previas.
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