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PROXIMA REUNION DE BANXICO: MANTENDRA LA TASA EN 3.00% SHPIEMIETE 242, AL

El préximo lunes 21 de septiembre, el Banco de México dara a conocer el anuncio de politica monetaria, en donde prevemos que
mantenga la tasa de referencia en niveles de 3.00%, misma que ha permanecido desde junio 2014. Dicha expectativa esta
sustentada en tres principales puntos: i) la inflacion en niveles minimos histéricos (2.59%), ii) el tipo de cambio registré menores
presiones en el mes de septiembre en comparacion con agosto Y iii) la Reserva Federal (banco central de Estados Unidos)
mantuvo la tasa clave en 0.25% (ver: Fed: Mantiene tasa en 0.25%).

FED MANTIENE TASA EN LA REUNION DE SEPTIEMBRE
El dia de ayer, se conocié el anuncio de politica monetaria de la Reserva Federal, en la cual se mantuvo la tasa de referencia en

niveles minimos histéricos de 0.25%. Este Ultimo componente ha sido uno de los temas que se han discutido en todas la 5
reuniones del comité de Banco de México, debido a la estrecha relacién monetaria que mantiene nuestro pais con Estados ﬁ CATEG,OR'A
ECONOMICO

Unidos.

Que hayan decidido mantener la tasa de referencia en EUA es el factor decisivo por el cual esperamos que el banco central de @ TIEMPO ESTIMADO DE
México mantenga su tasa de interés sin cambios. Ello se ve apoyado después de que a principios de julio Banxico decidiera LECTURA: jUn TRIS!

modificar el calendario de las reuniones posteriores, al agendarlas cercanas a las decisiones de la Reserva Federal, para asi

poder reaccionar de manera oportuna y eficaz. @ OBJETIVO DEL REPORTE
- Comentario breve y oportuno
INFLACION DENTRO DEL OBJETIVO DE GOBIERNO de un evento sucedido en los

El Banco de México tiene como objetivo de gobierno mantener la inflacion dentro de un rango que sea “sano” para la economia, Gltimos minutos.
el cual se encuentra en 3.00% (+/- 1.00%). La inflacion de agosto se ubic6 en 2.59%, registrando la lectura minima desde la
existencia de la serie. Sin embargo, es de destacar que la inflacién se ha situado cerca del objetivo de 3.00% desde enero de
este aflo, en otras palabras ha reportado un crecimiento sostenido sin presiones en los precios.
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En general, se esperaba que la inflacién registrara un mayor crecimiento desde marzo 2015 debido al traspaso de tipo de
cambio, ya que el MXN/USD se ha depreciado 10.75% en este afio. No obstante, dicho comportamiento no se ha visto reflejado
en el indicador de inflacion, lo cual ha estado apoyado por la caida de los petroprecios y los bajos precios de las materias primas
en el mundo. En GFBX+ esperamos que la inflacién permanezca en el rango de Banxico y finalice el afio en una tasa 2.90% y se
mantenga dentro del mismo rango en el 2016.

TIPO DE CAMBIO CON MENORES PRESIONES

Una de las mayores presiones en los Ultimos meses ha sido la continua depreciacién del peso. Desde enero de este afio hasta septiembre, el peso mexicano
paso de cotizar en 14.75 hasta 16.53, tocando un nivel maximo histoérico de 17.21 el 25 de agosto de 2015. Lo anterior constituyé en dias anteriores en una de las
principales razones para que Banco de México cambiara la politica monetaria que ha mantenido hasta ahora.

Después de los agresivos movimientos en el MXN/USD, el presidente del Banco de México, Agustin Carstens, en el segundo informe trimestral sugirié que la
institucion podria llegar a subir la tasa de referencia. Adicionalmente, en la reunién de politica monetaria de julio, uno de los miembros del comité voto a favor de
subir la tasa (ver nota: Banxico: Miembro Vota Por Alza).

En este mes la tendencia de depreciacién del peso ha reportado un menor ritmo, de hecho en este mes el MXN/USD registré una apreciacién de 1.08%, lo cual
disminuye el riesgo a que Banxico suba la tasa de referencia en la reunién del lunes como prevencion cambiaria.

MAYORES RIESGOS EN NUESTRA EXPECTATIVA

Destacamos que el mayor riesgo por el que Banco de México decida subir la tasa de referencia en 25 puntos base el proximo lunes radica en que los miembros
del comité de politica monetaria consideren que el movimiento del peso haya sido temporal y esperen que la volatilidad en el mercado financiero se agudice en los
proximos meses, debido a que la incertidumbre sobre la politica monetaria de la Fed permanece. Consideramos que este seria el Unico factor en el cual podrian
sustentarse para un alza, ya que la continua depreciacién podria verse reflejada de manera negativa en la inflacién y asi Banxico se veria en la necesidad de
optar por un cambio en su politica.
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¢POR QUE LABORATORIO?
Por qué nos percibimos y actuamos no Gnicamente como un area de analisis
El laboratorio es un lugar dotado de los medios necesarios para realizar investigaciones, practicas y trabajos de caréacter cientifico, tecnoldgico o técnico; esta
equipado de instrumentos de medida o equipos para dichos fines y préacticas diversas. Se realizan pruebas hasta obtener resultados satisfactorios para el usuario.
También puede ser un aula o dependencia de cualquier centro docente.
Su importancia en cualquier especialidad radica en el hecho de que las condiciones ambientales estan controladas y normalizadas de modo que:

1. Sepuede asegurar que no se producen influencias extrafias (independencia) que alteren el resultado del experimento o mediciéon: control.

2. Se garantiza que el experimento o medicion es repetible, es decir, cualquier otro laboratorio podria repetir el proceso y obtener el mismo

resultado: normalizacién (metodologia y proceso).
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CATEGORIAS Y CRITERIOS DE OPINION

CATEGORIA CARACTERISTICAS CONDICION EN DIFERENCIA VS.
CRITERIO ESTRATEGIA RENDIMIENTO IPyC

FAVORITA Emisora que cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacién atractiva. Los 6 elementos que Forma parte de
analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y | nuestro portafolio de Mayor a 5.00 pp
Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. estrategia

JATENCION! Emisora que esta muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos bésicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Puede o no formar
Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, parte de nuestro En un rango igual o menor a
Politica de Dividendos, y Administracién. Una valuacién atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al portafolio de 5.00 pp
estimado para el IPyC. estrategia

NO POR AHORA | Emisora que por ahora No cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Los 6 No forma parte de

elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, nuestro portafolio de Menor a 5.00 pp
Politica de Dividendos, y Administracién. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es estrategia
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| superior al estimado para el IPyC.
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