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« Noticia; Hace unos minutos, la Reserva Federal subi6 la
tasa de interés en 25pbs., a un nivel de 1.75%, en linea con
nuestro pronoéstico en GFBX+ y de lo esperado por el
consenso de economistas.

+ Relevante: El comunicado y la conferencia de prensa
mostraron que la Reserva Federal tiene una lectura positiva
de la economia, apoyada por la creacion de empleo, la
Reforma Fiscal y el crecimiento global. Pese a que el nivel de
precios se mantiene debajo de objetivo, espera que
reaccione en los proximos meses, por lo que se requerird de
nuevos ajustes graduales en las tasas (dos mas en 2018).

« Implicacién: El mercado reacciono inicialmente a la
noticia de que la Fed mantiene su expectativa de soélo tres
alzas en el afio, y no cuatro como se llegdé a especular. Sin
embargo, la revision positiva de los prondsticos refleja un
optimismo para el desempefio de la economia, que pudiera
presionar los precios al consumidor eventualmente. El
siguiente ajuste tendria lugar en junio (78.5% de
probabilidades).

e« Mercados: La cotizacion del USDMXN siguié el
desempefio del indice délar, apreciandose tras publicarse el
comunicado, seguido de una momentanea depreciacion,
para luego estabilizarse alrededor $18.50.
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*FOMC: Comité de Mercado Abierto de la Fed. Fuente: GFBX+ / BLS

Optimistas, Pero Mantienen Prondstico de Tasas
Los nuevos pronésticos del Comité muestran un mayor
optimismo para el desempefio de la economia estadounidense,
la cual seguiria siendo respaldada por un mercado laboral sélido.
Sin embargo, el organismo destacé que la inversion y el gasto de
los hogares se han mantenido moderado al inicio del afio
después de un fuerte cierre en 2017.

En linea con lo anterior, la Fed mantuvo su estimado de dos
alzas mas para lo que resta del afio. Habia una alta expectativa
si dicho prondstico se pudiera elevar a cuatro ajustes bajo el
mandato de J. Powell. En cuanto a las expectativas de mediano
plazo (2019 y 2020), la mediana de los miembros del Comité si
sufrid un aumento en los nodos de (ver tabla), respondiendo a
una economia que seguiria creciendo, llevando al nivel de
precios al alza.

Tabla 1. Estimados del FOMC (Media)

2018 2019
PIB 2.7 2.4 2.0
Proyeccion en Dic'17 2.5 2.1 2.0
Tasa de Desempleo 3.8 3.6 3.6
Proyeccion en Dic'17 3.9 3.9 4.0
Inflacion General 1.9 2.0 2.1
Proyeccion en Dic'17 1.9 2.0 2.0
Inflacién Subyacente 1.9 2.1 2.1
Proyeccién en Dic'17 1.9 2.0 2.0
Proyecciéon en Dic'l7 2.1 2.7 3.1

Fuente: GFBX+ / Fed.
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Conferencia de Prensa. Refuerza Gradualidad en Alzas

J. Powell inicié la conferencia indicando que el entorno econémico ha mejorado en meses recientes. Particularmente, hizo
mencién a las ganancias en el mercado laboral, una politica fiscal expansiva y una politica monetaria todavia
acomodaticia, asi como a un contexto global favorable. Ante esto, sefial6 que el nivel de precios de la economia
estadounidense ha respondido moderadamente, aunque se mantiene por debajo de su objetivo (2.0%). Es por esto que el
Presidente de la Fed sefial6 que seguirdn con su plan de elevar las tasas de interés de forma gradual, sujeto a la
evolucién de la economia, evitando asi que en el futuro se requieran ajustes mas agresivos, de adquirir un ritmo de
normalizacién monetaria que fuera muy lento.

Al ser cuestionado sobre futuras medidas comerciales por parte de EUA, J. Powell manifestd que los participantes del
Comité consideran que éstas representarian un riesgo para el panorama.

Atencion a Datos por Venir

Pese a que la generacién de nuevos empleos en la economia estadounidense no ha producido presiones inflacionarias de
forma significativa, hasta ahora, a través de aumentos en los salarios y en el gasto de los hogares, es importante
monitorear la evolucién de dichas variables ya que en cualquier momento este mecanismo podria comenzar a funcionar
de forma mas evidente, mas aun considerando que la economia sigue creciendo de forma sdlida y podria verse
adicionalmente impulsada por factores como la Reforma Fiscal y un mayor crecimiento global.

Tabla 2. Proximas Reuniones del FOMC

Fecha Anuncio de Pol. Mon. Conferencia de prensay Proyecciones
Mayo 01-02 13:00 -
Junio 12-13 13:00 13:30



REVELACION DE INFORMACION DE REPORTES DE ANALISIS DE CASA DE
BOLSA VE POR MAS, S.A. DE C.V., GRUPO FINANCIERO VE POR MAS,
destinado a los clientes de 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”).

Carlos Ponce Bustos, Rodrigo Heredia Matarazzo, Laura Alejandra Rivas Sanchez,
Marco Medina Zaragoza, Rafael Antonio Camacho Pelaez, Dianna Paulina Ifiiguez
Tavera, Carlos Norman Pérez Carrizosa, Raul Eduardo Uribe Sanchez, Mariana
Paola Ramirez Montes, Alejandro Javier Saldafia Brito y Maricela Martinez Alvarez,
Gustavo Hernandez Ocadiz, analistas responsables de la elaboracion de este
Reporte estan disponibles en, www.vepormas.com, el cual refleja exclusivamente el
punto de vista de los Analistas quienes Unicamente han recibido remuneraciones por
parte de BX+ por los servicios prestados en beneficio de la clientela de BX+. La
remuneracion variable o extraordinaria que han percibido esté determinada en funcion
de la rentabilidad de Grupo Financiero BX+ y el desempefio individual de cada
Analista.

El presente documento fue preparado para (uso interno/uso personalizado) como
parte de los servicios asesorados y de Andlisis con los que se da seguimiento a esta
Emisora, bajo ningiin motivo podra considerarse como una opinion objetiva sobre la
Emisora ni tampoco como una recomendacion generalizada, por lo que su
reproduccion o reenvio a un tercero que no pueda acreditar su recepcion
directamente por parte de Casa de Bolsa Ve Por Més, S.A. de C.V. libera a ésta de
cualquier responsabilidad derivada de su utilizacion para toma de decisiones de
inversion.

Las Empresas de Grupo Financiero Ve por Mas no mantienen inversiones arriba del
1% del valor de su portafolio de inversion al cierre de los Ultimos tres meses, en
instrumentos objeto de las recomendaciones. Los analistas que cubren las emisoras
recomendadas es posible que mantengan en su portafolio de inversién, la emisora
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recomendada. Conservando la posicién un plazo de por lo menos 3 meses. Ningln
Consejero, Director General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen
con algun cargo en las emisoras que son objeto de las recomendaciones.

Casa de Bolsa Ve por Mas, S.A. de C.V. y Banco ve por Mas, S.A., Institucion de
Banca Mudiltiple, brinda servicios de inversion asesorados y no asesorados a sus
clientes personas fisicas y corporativas en México y en el extranjero. Es posible que a
través de su area de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales, Administracion de
Portafolios u otras le preste o en el futuro le llegue a prestar algin servicio a las
sociedades Emisoras que sean objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las
entidades que conforman Grupo Financiero Ve Por Mas reciben contraprestaciones
por parte de dichas sociedades por sus servicios antes referidos. La informacion
contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos
fidedignas, aun en el caso de estimaciones, pero no es posible realizar manifestacion
alguna sobre su precision o integridad. La informacién y en su caso las estimaciones
formuladas, son vigentes a la fecha de su emision, estan sujetas a modificaciones
que en su caso y en cumplimiento a la normatividad vigente sefialaran su
antecedente inmediato que impliqgue un cambio. Las entidades que conforman Grupo
Financiero Ve por Mas, no se comprometen, salvo lo dispuesto en las “Disposiciones”
en términos de serializar los reportes, a realizar compulsas o versiones actualizadas
respecto del contenido de este documento.

Toda vez que este documento se formula como una recomendacion generalizada o
personalizada para los destinatarios especificamente sefialados en el documento, no
podré ser reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o totalmente
aun con fines académicos o de medios de comunicacion, sin previa autorizacion
escrita por parte de alguna entidad de las que conforman Grupo Financiero Ve por
Mas.
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Diferencia Vs.
Rendimiento
IPyC

Emisora que cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Los 6

elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Forma parte de

Mayor a 5.00 pp

FAVORITA Financiera, Politica de Dividendos, y Administracién. Una valuacién atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio nuestro portafolio

Objetivo es superior al estimado para el IPyC. de estrategia

Emisora que esta muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion

atractiva. Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Puede o no formar En un rango igual o
ATENCIONI Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del  parte de nuestro menor a 5.00 pp
! ’ Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. portafolio de

estrategia

Emisora que por ahora No cumple nuestros dos requisitos béasicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion

atractiva. Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, g forma parte de Menor a 5.00 pp
NO POR Sector, Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y Administracién. Una valuacion atractiva sucede cuando nuestro c?rtafolio
AHORA rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. por

p J P p y de estrategia
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