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PRECIO DE LA GASOLINA
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INFLACION SUBYACENTE SUPERA LA GENERAL

El Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI) dio a conocer la inflacion de la primera quincena de enero de 2016, y @AyEVeporMas
misma que marcé una variacion en los precios de la economia de 2.48% en su comparaciéon anual. El resultado se ubicé por

debajo del estimado del consenso de 2.55% y de nuestro estimado de 2.51%. La variacion de precios del mismo periodo del afio

pasado (ene 15 — ene 14) fue de 3.08% a tasa anual. La inflacién en términos quincenales presentd un crecimiento de 0.03% vs.

0.36% de la segunda quincena de diciembre de 2015 (consenso: 0.09%).

El indice subyacente — el cual excluye la volatilidad en los precios de los energéticos, alimentos y bebidas — present6 una

inflacion de 2.61%, menor a nuestro estimado. En términos quincenales la inflacion general fue inferior a nuestro estimado (ver CATEGORIA
tabla). {? ECONOMICO

LIBERIZACION DEL PRECIO DE LA GASOLINA IMPACTA INFLACION TIEMPO ESTIMADO DE

Al interior del indice de inflacién no subyacente, el rubro de precios de energéticos fue el que presenté la mayor diferencia con @ LECTURA: jUn TRIS!
respecto a nuestro estimado. El resultado se ubicé 1.05 puntos porcentuales por debajo de la tasa que habiamos anticipado de

0.22% (a tasa anual). Por otro lado, el rubro de precios de agropecuarios registré un aumento de 4.61% vs. 4.95% que

esperabamos. OBJETIVO DEL REPORTE
Comentario breve y oportuno
La principal diferencia entre el estimado de inflacion de GFBX+ y el dato realizado, se debi6 a que la caida del precio de la de un evento sucedido en los

gasolina fue mayor a lo que teniamos estipulado. Ello se vio reflejado en los genéricos con mayores incidencias en el indice ultimos minutos.
Nacional de Precios y Cotizaciones (INPC) que se ubicaron a la baja: i) la gasolina de bajo octanaje, que marcé una caida de
2.20% (con una incidencia de 0.11 en el indice), ii) el jitomate -8.62% Yy iii) los servicios turisticos cayeron 8.45% (todas en
variaciones quincenales). Para poder observar el fenémeno con mayor claridad ver gréfica.




ESPERAMOS UNA INFLACION DE 3.3% EN 2016

La inflacién de la primera quincena de enero se situé dentro del objetivo de inflacién del Banco de
México, el cual reside en 3.00% (+/-1.00%). Por lo anterior, consideramos que la politica monetaria
de la institucién continda siendo adecuada.

La depreciacion de peso mexicano durante 2016 ha sido de 6.7% y la debilidad de la divisa nacional
el afio pasado fue de 14.3%. No obstante, dicho movimiento no se ha visto reflejado en la inflacion
de México, es decir, el traspaso de tipo de cambio ha sido limitado. Sin embargo, la caida del
precio del petréleo es un factor enteramente diferente, ya que esté llevé caidas den los precios de
energéticos. Ademas, desde este afio el gobierno decidi6 liberar el precio de la gasolina en México
para asi unificar la variacién respecto al mundo. Por ello, nuestro estimado se ubicé por debajo de la
cifra realizada.

De igual forma, no esperamos un incremento sorpresivo en los precios de la economia, debido a
gue el crecimiento econémico de México permanece marcando cierta holgura, lo que lleva a una
demanda interna sin presiones.

El balance de riesgos permanece sin cambios respecto al ultimo reporte de inflacién, por lo que
consideramos que la inflacion de 2016 culminara en un rango de 3.30% (véase: Inflacién 3.3% en
2016).

REACCION DEL MERCADO

Inflacion Estimada vs. Realizada

General
Subyacents
Mercancias
Alimentos, Bebidas y Tabaco
Mercancias No Alimenticias
Servicios
Vivienda
Educacion
Otros
No Subyacente
Agropecuarios
Frutas y Verduras
Pecuarios
Energéticos y Tarifas
Energéticos
Taréas

Quincenal
Estimada Realizada

006 0.03
019 0.08
0.36 0.19
058 0.30
0.18 0.10
0.05 -0.02
012 013
0.19 0.32
-0.07 -0.28
035 013
0.56 0.23
0.98 0.75
0.28 -0.09
-0.87 -0.36
0.03 -1.02
1.07 0.89

Anual
Estimada Reallzada
251 248
272 261
208 2.8
2.81 253
313 3.05
2.50 244
2.02 2.04
4.26 4.40
248 227
1.86 208
4.95 461
17.26 16.99
-1.46 -1.82
0.01 0.53
0.22 -0.84
3.33 3.15

Fuente: Grupo Financiero BX+.

El mercado reaccioné con un tono positivo ya que la cifra se ubico en linea con el objetivo de Banco de México y en niveles bajos.

e Mercado de Bonos: La curva de rendimientos de los bonos de corto plazo asociados a la inflaciéon registraron una caida de 6 puntos base, en
promedio. Lo anterior, se interpreta como un incremento en la demanda por dichos papeles, lo cual se debe a que las expectativas de inflacion se

encuentran ancladas al 3.00% y minimizan el riesgo.

e Mercado de Divisas: El peso mexicano (MXN/USD) se apreci6 0.87% al momento del informe, hasta niveles de 18.36 luego de cotizar sobre 18.75.
Lo anterior refleja la mayor confianza en la economia mexicana derivado de los sélidos fundamentales macroeconémicos y de la confianza que inspira

la politica monetaria de Banco de México.
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¢POR QUE LABORATORIO?
Porque nos percibimos y actuamos no Unicamente como un area de analisis.
El laboratorio es un lugar dotado de los medios necesarios para realizar investigaciones, practicas y trabajos de caracter cientifico, tecnologico 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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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 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
superior al estimado para el IPyC.
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