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BANXICO: SIN CAMBIOS... POR AHORA Fuente: GFBX+ / Banco de México.

Banco de México mantuvo sin cambios la tasa de referencia por lo que ésta continla en 4.25%. El principal factor por el
cual Banxico no realizé ninglin movimiento en la tasa interbancaria a un dia, se relaciona con la inflacién y el anclaje de las
expectativas relacionadas a la variable macroeconémica. Destacamos lo siguiente:

e Sin cambios relevantes en lainflacion. El balance de riesgos para la inflacién no presenté ningiin cambio respecto a la
reunién anterior. Sin embargo, Banxico prevé que dicha variable se ubique por arriba del 3.00% al cierre de 2016.
Riesgos al alza por la depreciacion del peso, la incertidumbre por las elecciones presidenciales en EUA, la politica
monetaria de la Fed y el deterioro de la cuenta corriente.

No obstante lo anterior, el banco central enfatizé problemas en la actividad econémica:

e Sedeteriord balance de riesgos para la economia. Ello como consecuencia de la debilidad industrial y de un freno en
el sector servicios. En particular, el consumo privado registré una desaceleracion. Aunado a ello, las exportaciones de
manufactura y la inversién registraron un menor ritmo. La brecha producto contintia siendo negativa.

Sefialé que acciones adicionales de consolidacion de las finanzas publicas —procuracién de un superavit primario a partir de
2017- son deseables para tener saldos adecuados de la cuenta corriente. Recordemos que en este afilo hemos observado
acciones conjuntas de la SHCP (politica fiscal) y de Banxico (politica monetaria). El deterioro de la cuenta corriente es una de las
causas de dichas medidas. Ello sugiere una relacion entre ambas dependencias para mantener los fundamentales
macroeconomicos sélidos.

MEXICO
VAR. QUE AFECTA ACTUAL
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INFLACION 2.65 3.50
TASA DE REFERENCIA 4.25 4.75
PIB 2.40 2.30
TASA DE 10 ANOS 5.24 6.50
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GFBX+: EXPECTATIVA DE ALZA EN DICIEMBRE

Coincidimos con el banco central sobre posibles presiones al alza en la inflacién. De acuerdo a nuestro analisis, prevemos que el traspaso de tipo de cambio
a la inflacién sea mas evidente hacia finales de este afio por una alta inflacién al productor, presiones de demanda y mayor presion de energéticos (Véase:
Inflacion Julio). Adicionalmente, la incertidumbre en torno a las proximas elecciones en EUA junto con la normalizacion de politica monetaria de la Fed,
seran elementos clave en contra del desempefio de la divisa mexicana. Ello se sumaria a un posible mayor traspaso de tipo de cambio y afectaciones en las
expectativas de inflacion.

Siguiendo la linea argumentativa de Banxico en su comunicado, es probable que, de presentarse un deterioro en el balance de riesgos a la inflacion, se
presente otra accion monetaria. En GFBX+ prevemos que Banxico aumentard la tasa interbancaria a un dia en una magnitud de 50pbs en diciembre, de tal
manera que la tasa se ubicara en 4.75% al cierre de 2016 (véase: Tasas a 4.75%). Sin embargo, destacamos que la evolucion de la economia sera un factor
de suma relevancia. De concretarse una recesion técnica a partir del 3T16, Banxico podria tomar con cautela el ciclo de alza en tasas (Véase: PIB 2T16). Ello
al existir elementos de contrapeso importantes (menor presion por parte de demanda) para una mayor inflacion.


http://estrategia.vepormas.com/2016/08/09/econotris-inflacion-gasolina-y-transporte-al-alza/
http://estrategia.vepormas.com/2016/07/06/asi-va-mexico-tasas-a-4-75-y-2-6-pib-2017/
http://estrategia.vepormas.com/2016/07/29/econotris-decepcionante-el-pib-eua-del-2t16/
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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, tecnolégico o técnico; esta
equipado de instrumentos de medida o equipos para dichos fines y practicas 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 medicién es repetible, es decir, cualquier otro laboratorio podria repetir el proceso y obtener el mismo resultado:

normalizacion (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

/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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