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MEXICO

Var. que Afecta Actual
Tipo de Cambio 20.14

Inflacion 4.90
Tasa de Referencia 7.75
PIB 2.60
Tasa de 10 Afios 8.83
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tasa de interés en un nivel de 2.00-2.25%, en linea con
nuestro pronéstico en GFBx+ y con lo esperado por el
consenso de economistas. La decisiéon fue unanime.

¢ Relevante: El comunicado reconoce la solidez en la

economia y en el mercado laboral en EUA, al tiempo que la
inflacion se estabiliza en niveles cercanos al objetivo del
Instituto. Por otro lado, el documento apuntd una moderacion
en la inversion privada. Pese a lo anterior, la Fed considera
que los riesgos para la economia siguen apenas en balance.

o Implicacion: El crecimiento economico en EUA ha
favorecido la generacion de empleos y el consumo por parte
de los hogares estadounidenses. Con la finalidad de que lo
anterior no genere un descontrolado aumento en la inflacion,
el Instituto continuara con su proceso de normalizacién

monetaria. Esperamos un alza de 25 pbs. en la tasa de interés

para la reunion del 19 de diciembre.

¢ Mercados: La cotizacion del USDMXN no presento
cambios significativos tras el comunicado, dado que el
mercado ampliamente anticipaba la decision, mientras que el
comunicado no mostr6 un cambio significativo en la postura
del Organismo. Similarmente, el rendimiento del treasury a 10
afios se mantuvo a la baja.

Griafical. Expectativa Tasa de Interés FOMC*(%)

3.50 == Dic '"17 ==#=Jun.'18  ==i=Sep'18

3.00 A

2.50

2.00

L

1.50 T

e Noticia: Hace unos minutos, la Reserva Federal mantuvo la

2018 2019

*FOMC: Comité de Mercado Abierto de la Fed.
Fuente: GFBX+ / BLS.

Largo Plazo

Crecimiento y Mercado Laboral Fuertes
Los miembros de la Fed siguen evaluando el ritmo del
crecimiento econémico en EUA como “fuerte”, ademas de
reconocer el efecto que lo anterior ha tenido en el mercado
laboral a través de mayores trabajos y consecuentemente, menor
desocupacion. Finalmente, el buen dinamismo en el empleo y las
ganancias salariales han dado impulso al consumo privado en los
ultimos meses, lo que a su vez ha mantenido al indice de precios
general y subyacente alrededor del objetivo de 2.0%.

Apunta Moderacion en Inversion

A diferencia de ediciones anteriores, en el comunicado de
noviembre, el Instituto apunté a un menor dinamismo en la
inversion tras un fuerte inicio de afio. Es posible que ésto se
explique por la incertidumbre comercial desatada por la
materializacion de medidas proteccionistas comerciales por parte
de EUAy la respuesta de sus contrapartes, al tiempo que se
desvanecen los efectos de la Reforma Fiscal en EUA.

No obstante lo anterior, el Comité de Operaciones de Mercado
Abierto considera que los riesgos para la economia
estadounidense continGan estando “apenas en balance”.

Normalizacion Gradual

La Fed decidié mantener las tasas sin cambio dado que el
desempleo siguid bajando, la inflacién se mantuvo en niveles
cercanos al objetivo y que las expectativas de precios se
mantienen estables. Hacia adelante, el continuo crecimiento
economico en EUA dara soporte para que la politica monetaria
siga siendo normalizada de forma gradual. Se estima un alza
adicional de 25 pbs. en lo que resta de 2018 (19 de diciembre),
por entre dos y tres para 2019.

Nuevo Integrante

En octubre, M. Daly fue designada como Presidenta de la
Reserva Federal de San Francisco, convirtiéndose asi en el mas
reciente miembro votante del Comité de Operaciones de Mercado
Abierto de la Fed. Inicialmente, su postura monetaria es
considerada como dovish.
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recomendada. Conservando la posicion 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 Mudltiple, 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
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por parte de dichas sociedades por sus servicios antes referidos. La informacion
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alguna sobre su precision o integridad. La informacion y en su caso las estimaciones
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antecedente inmediato que implique 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
podra 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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FAVORITA Financiera, Politica de Dividendos, y Administracién. Una valuacion 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
ATENCION! 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
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