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EUA: INFLACION AFECTADA POR GASOLINA

° NOTICIA En EUA’ la inflacidon genera| anual de Inflacion y Precios de Gasolina (Var. Anual /0) VAR. QUE AFECTA ACTUAL  2015E
septiembre se ubico en 0.0% (consenso: -0.1%). Inflacion General Anual TIPO DE CAMBIO 16.40  16.10
En su comparacion mensual la inflacion cayo ) ) j
0.2% (esperado: -0.1%). 6.0 = Precio de la Gasolina Promedio de EUA INFLACION 2.52 2.90

: TASA DE REFERENCIA 3.00 n.d.

. RELEVAN’I"E: El bajo nivel de'inflacién en el A0 - PIB 2.20 2.20
mes se explico pc')r.el menor crecimiento en los : TASA DE 10 ANOS 6.07 6.50
precios de energéticos.
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o IMPLICACION: Consideramos gue los riesgos
a la baja para la inflacion en el mediano plaza se 0.0
han incrementado por la desaceleracion de China,
lo cual ha reducido las expectativas de un alza en
la tasa de referencia de la Fed en este afio.
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¢« MERCADOS: Luego de conocerse el resultado -4.0 - Octubre 15, 2015

de reporte, los bonos de mediano plazo cayeron 2005 2007 2009 2011 2013 2015
cinco puntos pase en promedio. Fuente: GFBX+/ Bloomberg.

LA INFLACION REGISTRA SEGUNDA LA MENOR TASA EN EL ANO

La Oficina de Estadisticas Laborales de Estados Unidos anuncié esta mafiana en Washington que el indice de precios al
consumidor (IPC) no present6é cambios, es decir, se ubic6 en una tasa de 0.0% en su comparaciéon anual. La cifra estuvo por
encima de la tasa estimada por el consenso de -0.1%. En términos mensuales, la inflaci6n marcé una variacién negativa de
0.2% respecto a agosto, lo cual estuvo por debajo de lo esperado por el consenso (-0.1%). Ademas, la inflacibn mensual de
septiembre registré la segunda menor lectura en el afio, seguida del -0.7% de enero 2015.

INFLACION AFECTADA POR ENERGETICOS {}
El indice de precios de energéticos cayo 4.7% en septiembre, con todos sus principales componentes registrando diminuciones. ECONOMICO

El indice de gasolina permanece reportando una tendencia a la baja y volvié a ser el elemento que afecté de mayor forma al

IPC. Los precios de petréleo, electricidad y gas natural también disminuyeron. La caida de 18.4% en el indice de energia en @
todo el afio ha repercutido en el crecimiento de los precios de comida (1.6%). LECTURA: jUn TRIS!

En contraste con lo anterior, la inflacion subyacente —que excluye precios de alimentos y energéticos— de septiembre se ubicé OBJETIVO DEL REPORTE
en 1.9% anual y 0.2% mensual, marginalmente mejor a la tasa de agosto de 1.8% y de 0.1%. Los precios de comida subieron
0.4% respecto al mes previo, registrando la mayor lectura desde mayo 2014.

Comentario breve y oportuno
de un evento sucedido en los

dltimos minutos.
RIESGO DE INFLACION DEBIDO A LA DESACELERACION DE CHINA
El menor dinamismo en los precios en el mes de septiembre se debid, en principio, a la caida en el precio de la gasolina. El
indice energético ha mantenido una tendencia a la baja desde finales de 2014.




Ve Por Mas

En comunicados anteriores los miembros del Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC, por sus silgas en inglés) de la Reserva Federal descartaron el riesgo de
deflacion en EUA asociado a los precios energéticos, ya que han mencionado que esto se debe a efectos transitorios.

Sin embargo, en linea con los recientes comentarios del FOMC, el balance de

riesgos de la inflacion del mediano plazo se ha incrementado para Estados Unidos. Inflaciéon de EUA (Var. Mensual %)

Ello se debe a que la desaceleracion de China ha tenido un impacto desfavorable jul-15 ago-15 sep-15  Var. Anual %
para el comportamiento de los precios de los commodities, debido a que es la

. . - General 0.1 -0.1 -0.2 0.0
principal economia comercializadora de estos. Por lo que, tanto la Fed como el Alimentos 02 0.2 04 16
consenso estima que la inflacion del 2016 se vea afectada tanto por el indice de B ' ' ' )
energéticos como el de commodities. Dicha situacién ha dado optimismo a las Energia 0.1 -2.0 -4.7 -18.4
economias emergentes de que la Reserva Federal mantendra sin cambios la tasa Gasolina 0.9 -4.1 -9.0 -29.6
de referencia en minimos histéricos de 0.25%, por lo menos este afio. La Petrdleo -3.4 -8.1 -2.4 -34.9
publicacion de la inflacion de septiembre fue relevante debido a que se conocié dos Servicios 06 05 0.4 30
semanas previas a la reunion de octubre de al Fed, esperamos que sea un tema a Energéticos ' ' ' '
lo largo de la discusion del FOMC. Electricidad -0.4 0.3 -0.5 -0.4

Subyacente 0.1 0.1 0.2 1.9
B Commodities -0.1 -0.1 0.0 -0.5
REACCION DEL MERCADO Servicios 0.2 0.1 0.3 2.7

El mer r ion6 con un ton itivo ante la débil cifr .

ercado reacciond con un tono positivo ante la débil cifra de agosto Fuonte: GFBX+ / BLS.

e Mercado de Bonos: Luego de conocerse el resultado de inflacion, los bonos de cinco a 10 afios registraron un incremento en la tasa de 5 puntos base,
en promedio. Mientras que los bonos de corto plazo, subieron un punto base. EI movimiento se interpreta como una menor demanda por papeles de
Estados Unidos.

e Mercado de Divisas: El peso mexicano, el MXN/USD, se aprecio 0.56% al momento de la noticia, hasta niéveles de 16.39 luego de cotizar sobre niveles
de 16.48. Luego del reporte las divisas emergentes marcan ganancias, apoyadas por una mayor debilidad en EUA.

e Mercado de Accionario: El impacto de la inflacion en los mercados accionarios de EUA fue negativo. El futuro del Standard & Poor’s subié 0.18% al
momento de la publicacion. Ello se debe a que los inversionistas mostraron su preferencia en las empresas estadounidenses dada la incertidumbre sobre
el futuro de la politica monetaria de la Reserva Federal.



¢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 medicion: 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 (metodologiay proceso).
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CONFORME AL ARTICULO 50 DE LAS Disposiciones de caracter general aplicables a las casas de bolsa e instituciones de crédito en materia de servicios de inversion (las “Disposiciones”).
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recomendaciones. Los analistas que cubren las emisoras recomendadas es posible que mantengan en su portafolio de inversion, la emisora recomendada. Conservando la posicion un plazo de por
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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

/ATENCION! Emisora que esta muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos basicos: 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 0 menor a
Politica de Dividendos, y Administraciéon. Una valuacion 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
superior al estimado para el IPyC.
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