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Var. que Afecta Actual 2018E
Tipo de Cambio 19.31  19.90

Inflacion 4.37 3.90

Tasa de Referencia 8.25 8.25

PIB 2.00 1.80

Tasa de 10 Afios 8.30 8.50
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Laboratorio Burséatil / Nuestra Filosofia

« Noticia: Hace unos momentos, Banxico publicé las
minutas de la Ultima decision de politica monetaria,
llevada a cabo el 7 de febrero y donde se decidio
mantener de forma unanime la tasa objetivo en 8.25%.

+ Relevante: Los miembros de la Junta de Gobierno
todavia perciben un balance de riesgos desfavorecedor
para el crecimiento econémico y para la inflacion; esta
Ultima, preocupa por la resistencia a disminuir en unos
componentes y el deterioro en las expectativas. Algunos
miembros favorecieron mantener por mayor tiempo, o
incluso endurecer, una politica monetaria restrictiva;
otro, indic6é que no deberia de prolongarse por mucho
tiempo esta postura, ante sus potenciales efectos en el
crecimiento econémico.

« Implicacién: Pese a la reciente moderacion en la
inflacion, Banxico mantendra las tasas de interés en
8.25% para garantizar que el nivel de precios siga
descendiendo. No descartamos del todo futuras alzas
en las tasas, de tener lugar un detrimento en el balance
de riesgos para la inflacion.
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Crecimiento Econémico Enfrenta Retos

Los miembros estiman que la actividad econdémica global
e interna se desacelerd Ultimamente. Para la Ultima,
consideran que el menor ritmo observado a fines de 2018
podria extenderse en 2019, afectado por factores ciclicos
y transitorios, al tiempo que consideran los siguientes
como los mayores riesgos: menor crecimiento mundial;
ratificacion del T-MEC; incertidumbre interna; y atraso en
la ejecucion del gasto publico.

Inflacion: Desciende, Pero Preocupa Subyacente

La Junta reconocié un descenso en los precios en su
comparativa interanual, aunque en parte explicado por
eventos no recurrentes (ver: Inflacion Enero). El indice
subyacente (excluye elementos volétiles) sigue mostrando
mayor resistencia a disminuir, de acuerdo a las minutas.
Por otro lado, se sefala que las expectativas para la
inflacion general y subyacente han tenido un detrimento,
incluso las de mayores plazos. Lo anterior y otros
elementos (volatilidad en USDMXN, precios de energia 'y
agropecuarios, medidas proteccionistas, ajustes al salario
minimo, etc.) lleva a considerar a los miembros que el
balance de riesgos para la inflacién sigue sesgado al alza.

Debate Interno: Divergencia Hacia Adelante

La mayoria de los miembros coincidioé en que la postura
monetaria actual es adecuada, pero uno considera que no
debe extenderse demasiado, ante posibles efectos
negativos en el crecimiento econémico; por otro lado, otros
miembros consideraron que, pese a ser restrictiva, la
postura actual debe mantenerse, incluso podria
endurecerse, poniendo mayor énfasis en la resistencia a
descender en la inflacion, el riesgo de desanclaje de las
expectativas y en mantener la credibilidad del Instituto. La
mayoria también coincide en que Banxico tome las
acciones necesarias para alcanzar las metas de inflacion.
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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 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
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por parte de dichas sociedades por sus servicios antes referidos. La informacion
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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 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
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 basicos: 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 Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando nuestro portafolio
AHORA rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. de estrategia
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